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Interne auditors zien doorlopend toe op de naleving van deze beleidslijnen en obligolimieten. De Groep sluit 
geen contracten of verhandelt geen financiële instrumenten, waaronder afgeleide financiële instrumenten, voor 
speculatieve doeleinden.

Valutarisico’s
Zenitel loopt het risico van wisselkoersschommelingen die aanleiding kunnen geven tot winst of verlies uit 
valutatransacties. Aangezien Zenitel belangrijke activiteiten heeft in de Verenigde Staten, Noorwegen en Azië, 
kunnen wisselkoersschommelingen van de USD, NOK en de SGD ten opzichte van de EUR invloed hebben op 
de geconsolideerde jaarrekening van de vennootschap. Bovendien opereert de Groep wereldwijd, waardoor zij 
valutarisico’s loopt op de deviezentransacties die door haar verschillende dochterondernemingen worden aangegaan 
in andere munten dan de functionele valuta, met name ten aanzien van USD, ANG, NOK, SGD, DKK, en SEK. 

Wisselkoersrisico op transacties
Wat het valutarisico op leningen betreft, is het beleid van de vennootschap erop gericht de dochterondernemingen 
zoveel mogelijk leningen te laten aangaan in hun functionele valuta. Tegelijk worden afdekkingsconstructies opgezet 
voor niet in de functionele valuta luidende transacties, tenzij de kosten om het risico af te dekken niet opwegen tegen 
de voordelen ervan. In 2009 en 2008 waren het aantal en de waarde van niet in de functionele valuta uitgedrukte 
onafgedekte transacties van de dochterondernemingen van te verwaarlozen betekenis. 

Het valutarisico op transacties wordt hoofdzakelijk veroorzaakt door openstaande valutaposities (exclusief posities 
tussen ondernemingen) van groepsondernemingen ten opzichte van respectievelijk de DKK, SEK, NOK, USD en 
SGD. Afgaande op de gemiddelde volatiliteit gedurende de afgelopen vijf jaar van deze valuta’s ten opzichte van de 
euro voor respectievelijk 2009 en 2008, schatten we redelijkerwijs mogelijke wisselkoersschommelingen van deze 
valuta’s als volgt in:

1 Euro is 
gelijk aan

Slotkoers
31 dec 
2009

Mogelijke
procentuele
koersvolati-

liteit

Voor de 
gevoelig-

heids-
analyse

gebruikte 
koersen

Slotkoers
31 dec 
2008

Mogelijke
procentuele
koersvolati-

liteit

Voor de 
gevoelig-

heids-
analyse

gebruikte 
koersen

2009 2008
NOK 8.33 1.7% 8.19 - 8.47 9.93 2.6% 9.67 - 10.19

USD 1.43 4.4% 1.37 - 1.50 1.41 6.6% 1.32 - 1.50
SEC 10.32 1.0% 10.21 - 10.42 10.99 1.7% 10.80 - 11.17
SGD 2.01 2.3% 1.97 - 2.06 2.03 2.8% 1.98 - 2.09
DKK 7.44 0.1% 7.44 - 1.03 7.45 0.1% 7.44 - 1.06

Was de koers van de bovenvermelde valuta’s tijdens 2009 zwakker/sterker geworden ten opzichte van de euro 
binnen de hierboven geschatte bandbreedte, dan zou onder overigens gelijkblijvende omstandigheden (ceteris 
paribus) de impact op het nettoresultaat van 2009 en 2008 van te verwaarlozen betekenis gebleven zijn (minder dan 
EUR 50 K). Ook de gevolgen voor andere eigen-vermogenscomponenten zou verwaarloosbaar zijn in 2009 en 2008. 

Wisselkoersrisico
Ongeveer 92% (2008: 68%) van de inkomsten van Zenitel wordt gegenereerd door dochterondernemingen waarvan 
de activiteiten in een andere munt dan de euro worden verricht. Er is sprake van een wisselkoersrisico wanneer de 
financiële gegevens van die buitenlandse activiteiten in de gebruikelijke munt van Zenitel, namelijk de euro, worden 
omgezet.

De vreemde valuta waarin de belangrijkste dochterondernemingen van Zenitel handelen zijn de Noorse kroon, 
Zweedse kroon, Deense kroon, Amerikaanse dollar, Singaporese dollar en Antilliaanse gulden. Op basis van de 
gemiddelde volatiliteit gedurende de voorbije vijf jaar van die valuta ten aanzien van de euro voor respectievelijk 
2009 en 2008 hebben we het redelijkerwijs mogelijke wisselkoersverschil voor die valuta ten aanzien van de euro 
als volgt bepaald: 



1 Euro is gelijk 
aan

Slotkoers
31 dec

Gemiddelde 
koers

Mogelijke
procentuele
koersvolati-

liteit

Voor de gevoeligheidsanalyse
gebruikte koersen

Mogelijke 
slotkoers

Mogelijke  
gem. koers

2009
Norwegian Krone 8.33 8.71 1.70% 8.19 - 8.47 8.56 - 8.86

Swedisch Krone 10.32 10.61 1.01% 10.21 - 10.42 10.50 - 10.72
Danish Krone 7.44 7.45 0.07% 7.44 - 7.45 7.44 - 7.45
American Dollar 1.43 1.39 4.37% 1.37 - 1.50 1.33 - 1.45
Singaporean Dollar 2.01 2.02 2.25% 1.97 - 2.06 1.98 - 2.07
Antillian Guilder 2.57 2.50 4.66% 2.45 - 2.69 2.38 - 2.62

2008
Norwegian Krone 9.93 8.31 2.58% 9.67 - 10.19 8.10 - 8.53

Swedish Krone 10.99 9.68 1.71% 10.80 - 11.17 9.51 - 9.85
Danish Krone 7.45 7.46 0.10% 7.44 - 7.46 7.45 - 7.46
American Dollar 1.41 1.48 6.55% 1.32 - 1.50 1.38 - 1.58
Singaporean Dollar 2.03 2.08 2.58% 1.98 - 2.09 2.03 - 2.14
Antillian Guilder 2.54 2.66 6.75% 2.37 - 2.71 2.48 - 2.84

Indien de euro in 2009 en 2008 door de bovenstaande mogelijke wisselkoersverschillen zwakker/sterker zou zijn 
geworden ten aanzien van de bovenstaande valuta, waarbij alle andere variabelen constant werden gehouden, zou 
de winst in 2009 0.02 miljoen EUR meer/minder hebben bedragen, ofwel 0.3% van het netto-inkomen meer/minder 
(2008: 0.06 miljoen EUR of 0.4% van het netto-inkomen), terwijl de reserves voor omrekeningsverschillen in het 
eigen vermogen 0.3 miljoen EUR meer/minder hadden bedragen, ofwel 12% van het totale eigen vermogen meer/
minder (2008: 0.4 miljoen EUR of 5% van het totale eigen vermogen).

Kredietrisico’s
Het kredietrisico omvat alle vormen van obligo op tegenpartijen, dat wil zeggen de kans dat tegenpartijen in gebreke 
blijven hun verplichtingen tegenover Zenitel na te komen wat verstrekte leningen, afdekkingstransacties (hedging) 
en andere financiële activiteiten betreft. De vennootschap heeft beleidsregels uitgewerkt om het kredietrisico 
op tegenpartijen te bewaken en te beheersen. Zenitel beperkt het op tegenpartijen gelopen kredietrisico door 
richtlijnen op te leggen voor kredietverlening aan tegenpartijen, door te streven naar een brede spreiding van 
tegenpartijen, door afgesproken limieten voor vorderingen op tegenpartijen toe te passen en door grenswaarden 
voor de looptijd van financiële activa verplicht te stellen.Voor belangrijke projecten moet een beroep worden 
gedaan op kredietverzekeringsmaatschappijen of gelijksoortige instellingen. Het kredietrisico op liquide middelen is 
beperkt aangezien de tegenpartijen eersterangs banken zijn waaraan internationale kredietratingbureaus een hoge 
kredietwaardigheidsscore hebben toegekend. De Groep heeft geen kredietrisicoconcentratie van betekenis. Een 
ouderdomsanalyse van de handels- en andere vorderingen is in toelichting 23 opgenomen.

Het door de Groep gelopen maximale kredietrisico kan als volgt worden voorgesteld: 

(in miljoen Euro) 31 Dec 2009 31 Dec 2008
Finance lease receivables 0.0 1.0

Other financial assets 1.9 0.1
Trade and other receivables 14.0 23.0
Bank deposits 0.4 0.4

16.3 24.4

Liquiditeitsrisico
Het liquiditeitsrisico is gekoppeld aan de ontwikkeling van onze vlottende activa en kortlopende verplichtingen. 
De Groep houdt toezicht op de wijzigingen in deze vlottende activa en kortlopende verplichtingen door periodiek 
controles uit te voeren en kengetallen (ratio’s) te berekenen. Om de financieringsactivitieten flexibeler te maken 
probeert de Groep voortdurend de beschikbare vast toegezegde kredietlijnen te verhogen. Meer informatie over de 
bestaande lijnen wordt in toelichting 26 gegeven.
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In de volgende tabel staan nadere bijzonderheden over de resterende contractuele looptijden van financiële 
verplichtingen per 31 december 2009 en 2008.

In miljoen EUR Totaal Betaling binnen 
1 jaar

Betaling na 1 jaar 
maar niet later 

dan 5 jaar

Betaling na 5 jaar

31 december 2009
Bankvoorschotten in rekening-courant 1.3 1.3 0.0 0.0

Handelsschulden 16.8 16.8 0.0 0.0
Bankleningen(1) 14.1 2.1 9.1 3.0
Aandeelhouders-leningen 1.5 0 1.5 0.0
Leaseverplichtingen(1) 0 0 0.0 0.0
Totaal 33.7 20.2 10.6 3.0

31 december 2008
Bankvoorschotten in rekening-courant 2.2 2.2 0.0 0.0

Handelsschulden 17.6 17.6 0.0 0.0
Bankleningen(1) 14.7 4.9 7.6 2.2
Aandeelhouders-leningen 1.5 1.5 0.0 0.0
Leaseverplichtingen(1) 4.8 0.5 2.1 2.1

Totaal 40.8 26.7 9.8 4.3

Renterisico’s
De Groep loopt een renterisico omdat haar entiteiten geld inlenen tegen vaste en variabele rentevoeten. De Groep 
beheerst dit risico door een zorgvuldig afgewogen mix te handhaven tussen opgenomen leningen met gemengde 
en variabele rentevoet. Per ultimo 2009 en 2008 had de Groep geen renteswap- of rentetermijncontracten. In 
de volgende tabel staan nadere bijzonderheden over de resterende uitstaande schulden per jaareinde, met de 
respectieve gemiddelde rentevoeten.

In miljoen EUR Openstaande
schulden per  
31 december

Rentevoet Gemiddelde
rentevoet

in %

Mogelijke
rentevolati-

liteit
in %

2009
Bankvoorschotten in rekening-courant 1.3 0.1 5.31% 18.7%

Bankleningen 11.5 0.9 6.87% 18.7%
Aandeelhouders-leningen 1.5 0.1 3.99% 18.7%
Financiële leaseverplichtingen 0.0 0.0 4.00% Fixed rate
Overige financiële verplichtingen 0.0 0.0 0.00% NA

Totaal 14.3 1.1

2008
Bankvoorschotten in rekening-courant 2.2 1.2 7.14% 4.7%

Bankleningen 12.3 0.8 7.08% 4.7%
Aandeelhouders-leningen 1.5 0.0 5.60% 4.7%
Financiële leaseverplichtingen 3.6 0.3 6.96% Fixed rate
Overige financiële verplichtingen NA NA NA NA

Totaal 19.6 2.3

Rentesensitiviteit
Het door de Groep gelopen renterisico wordt hoofdzakelijk bepaald door de variabele rentevoet op kortlopende 
bankleningen en aandeelhoudersleningen, waarop variabele rentevoeten worden toegepast. 

Zouden we de redelijkerwijs mogelijke toename/afname van de marktrente (rentevolatiliteit zoals aangegeven in 
de bovenstaande tabel) toepassen met overigens gelijkblijvende variabelen, dan zou het nettoresultaat over 2009 
EUR 0.06 miljoen lager/hoger zijn uitgekomen (2008: EUR 0.06 miljoen lager/hoger). De impact op de rentebaten 

Inclusief  (1)
toekomstige niet
verdisconteerde

interestbetalingen



van rentedragende financiële activa (zoals financiële leasevorderingen en deposito’s in contanten) is niet hierbij 
meegerekend omdat die van te verwaarlozen betekenis is. 

De in de bovenstaande tabel aangegeven geschatte rentevolatiliteit in 2009 en 2008 berust op de gemiddelde 
afwijking van de rentevoet tijdens de respectieve jaren.

Aandelenrisico’s
De vennootschap houdt een belang aan in TetraNet Denmark (0.6%) en in Bejing Nera Stentofon Comm. Equipment 
(China) (14%), Zenitel Belgium NV (15%) en Zenitel Netherlands BV. Alle investeringen in aandelen zijn gewaardeerd 
aan kost minus bijzondere waardeverminderingen. Zie toelichting 20 van deze jaarrekening voor meer informatie.

Cruciale beoordelingen in de toepassing van de grondslagen 
voor financiële verslaggeving en belangrijkste oorzaken van 
onzekerheid bij ramingen

Bij het toepassen van de in dit gedeelte beschreven grondslagen van de financiële verslaggeving dient de directie 
kritische vragen te stellen over, en schattingen en veronderstellingen te maken bij de boekwaarden van activa en 
verplichtingen die niet gemakkelijk van andere bronnen afgeleid kunnen worden. 

De schattingen en bijbehorende beoordelingen berusten op ervaringen uit het verleden en op andere factoren die als 
ter zake doend zijn aan te merken. De werkelijke resultaten kunnen van deze schattingen afwijken. De schattingen 
en daarbij gemaakte veronderstellingen worden doorlopend herzien. Schattingswijzigingen worden verwerkt in de 
periode waarin de wijziging plaatsvindt indien de wijziging alleen invloed heeft op die periode, of in de periode waarin 
de wijziging plaatsvindt alsook in toekomstige perioden, indien de wijziging invloed heeft op beide. 

Hieronder volgen de cruciale beoordelingen die de directie heeft gemaakt bij het toepassen van de grondslagen 
voor financiële verslaggeving van de entiteit, en die de meest significante effecten hebben op de in de jaarrekening 
opgenomen bedragen.

Bijzondere waardevermindering van goodwill en vaste activa
De goodwill voortvloeiend uit overnames is de waarde waarmee de kostprijs van de overname de netto reële waarde 
van de identificeerbare activa van de overgenomen dochteronderneming overschrijdt op de overnamedatum. 
Overeenkomstig IFRS 3 wordt de goodwill die ontstaat bij consolidatie jaarlijks op bijzondere waardevermindering 
getoetst, of vaker indien aanwijzingen bestaan dat de goodwill een bijzondere waardevermindering heeft ondergaan, 
zoals bedoeld in IAS 36 Bijzondere waardevermindering van activa. In deze norm is eveneens voorgeschreven dat 
de goodwill vanaf de datum van overname toegerekend wordt aan alle kasstroomgenererende eenheden of aan 
elke groep kasstroomgenererende eenheden die naar verwachting voordeel zullen halen uit de synergie van de 
bedrijfscombinatie. 

De kasstroomgenererende eenheden waaraan goodwill is toegerekend zijn per balansdatum op bijzondere 
waardevermindering getoetst door de boekwaarde van de eenheid te vergelijken met de realiseerbare waarde (reële 
waarde minus verkoopkosten of, indien hoger, de bedrijfswaarde).

Met toepassing van de ‘waarde-in-gebruik’-methode (value in use method) heeft de directie van Zenitel 
kasstroomprognoses voor alle kasstroomgenererende eenheden of voor elke groep kasstroomgenererende 
eenheden gemaakt, waarbij die eenheden als juridische entiteiten of business units van de vennootschap beschouwd 
worden. Belangrijkste veronderstellingen die bij de ‘waarde-in-gebruik’ berekening zijn toegepast omvatten de 
disconteringsfactor en de verwachte toekomstige nettokasstromen uit producten en diensten. De disconteringsvoet 
na belastingen die op kasstroomprognoses is toegepast berust op de gewogen gemiddelde vermogenskosten van 
10.3% voor alle kasstroomgenererende eenheden mits ze positieve resultaten en stabiele inkomsten behalen.

De componenten ter bepaling van de gewogen gemiddelde vermogenskosten zijn gebaseerd op bedrijfstakspecifieke 
parameters die van diverse banken en analisten worden ontvangen en waarin rekening is gehouden met de financiële 
positie van Zenitel en de historische prestaties van de afzonderlijke kasstroomgenererende eenheden. 

Na de desinvesteringen in 2009 blijven er nog twee kasstroomgenererende units in goodwill, namelijk Intercom en 
Finland. 

De getallen die in de kasstroomprognose worden gebruikt hebben betrekking op de budgetten voor 2010 die door 
de directie aan de raad van bestuur werden voorgelegd. 

Vanaf 2011 worden de volgende groeipercentages gebruikt:

�� Kasstroomgenererende eenheid 1: Intercom – 2011: 3.0% - 2012: 3.0% - 2013: 2.2% - 2014 en daarna: 
omzetgroei 2.2% en gelijk aan de inflatie;
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�� Kasstroomgenererende eenheid 2: Finland – 2011: 2.21% - 2012 en daarna: omzetgroei 2.2% en gelijk 
aan de inflatie

Een gevoeligheidsanalyse wijst uit dat er voor de volgende omzetgroei een bijzondere waardevermindering van goodwill 
vereist is:  

�� Kasstroomgenererende eenheid 1: Intercom: - 0.2% omzetgroei vanaf 2010

�� Kasstroomgenererende eenheid 2: Finland: 2% omzetgroei vanaf 2010

Voordat een bijzondere waardevermindering van goodwill kan worden toegepast, heeft kasstroomgenererende 
eenheid 1 meer dan 17% en kasstroomgenererende eenheid 2 meer dan 15% gewogen gemiddelde vermogenskosten 
nodig

De directie bepaalde deze veronderstellingen op basis van prestaties uit het verleden en de verwachtingen wat de 
marktontwikkeling betreft.

Management heeft ook een kasstromenprognose opgesteld voor de operatie in de Caraïben, die beschouwd wordt als 
aan aparte kassstroomgenererende eenheid. Dit werd gedaan om na te kijken of er een bijzondere waardevermindering 
vereist zou zijn op de belangrijkste materiële vaste activa van de Groep. De verdisconteringsratio die werd toegepast 
op de kasstromenprojectie is dezelfde, namelijk de gewogen gemiddelde kapitaalkost van 10.3%. The cijfers die 
gebruikt werden in de kasstromeprognose hebben betrekking op het 2010 budget dat door het management aan de 
raad van bestuur werd voorgelegd.    

Kasstroomgenererende eenheid 3: Caraïben – 2011: 3% - 2012 en daarna: omzetgroei 3.0% en gelijk aan inflatie. 

Sensitiviteitsanalyse toont aan dat de volgende omzetgroei percentages bijzondere afwaarderingen zouden kunnen 
teweegbrengen: 1% vanaf 2011. Kasstroomgenererende eenheid 3 heeft een gewogen gemiddelde kapitaalkost 
hoger dan 17.5% nodig vooraleer een bijzondere waardevermindering zou geboekt dienen te worden op de vaste 
activa. 

De vennootschap kan niet voorspellen of en wanneer een gebeurtenis een bijzondere waardevermindering zal 
teweegbrengen en hoe die bijzondere waardevermindering de waarde van de overgedragen activa zal beïnvloeden. 
Zenitel is ervan overtuigd dat al haar prognoses redelijk zijn. Ze zijn in overeenstemming met de interne verslaggeving 
en weerspiegelen de beste prognoses van de directie. Er bestaan echter inherente onzekerheden die de directie niet 
kan controleren. Hoewel een verandering in de gebruikte prognoses een belangrijke impact op de berekening van 
de reële waarden kan hebben en een ten laste van het resultaat geboekte bijzondere waardevermindering kan 
teweegbrengen, is de vennootschap niet op de hoogte van redelijkerwijs mogelijke veranderingen in de toegepaste 
belangrijkste veronderstellingen die ertoe kunnen leiden dat de boekwaarde van een bedrijfseenheid de realiseerbare 
waarde overschrijdt.

Voorwaardelijke gebeurtenissen
De berekening en bepaling van de voorwaardelijke activa en verplichtingen werd kritisch beoordeeld, zoals in 
toelichting 30 wordt vermeld.

Continuïteitsbeginsel
De statutaire balans per 31 december 2009 toont een overgedragen verlies ten belope van 55.6 miljoen EUR. De raad 
van bestuur is echter van oordeel dat het verder gerechtvaardigd is de bestaande waarderingsregels toe te passen 
volgens het continuïteitsbeginsel. 

Na de desinvestering van verlieslatende en niet tot de kernactiviteiten behorende units in 2009 legt de vennootschap 
zich nu volledig toe op de Secure Communication Systems en de Network activiteiten in de Caraïben. In de loop van 
het jaar is de directie er ook in geslaagd om rentetarieven en afbetalingsplannen te heronderhandelen en dat zowel 
met de belangrijkste bank van de vennootschap als met 3D, met de eerste termijn in september 2010 en de laatste 
in 2016.

Met inbegrip van alle herstructureringsverplichtingen, intresten op leningen en afbetalingen van leningen heeft de 
vennootschap in 2010 een financiële verplichting van circa EUR 3,9 miljoen die geleidelijk aan zal dalen tot 2,0 
miljoen in 2016.

Rekening houdend met de belangrijke groei van de omzet en recurrente EBITDA voor het segment ‘Secure 
Communication Systems’ van Zenitel sinds 2006 zijn de raad van bestuur en directie ervan overtuigd dat deze 
activiteit voldoende kasmiddelen zal genereren om zowel aan de cashbehoeften op korte als op lange termijn 
tegemoet te komen en de continuïteit van de vennootschap te vrijwaren. Verder blijft de vennootschap zich engageren 



om significante investeringen in de ontwikkeling van producten en oplossingen voor de intercommarkt te verrichten. 
De ondernomen stappen om verlieslatende en niet-kernactiviteiten te desinvesteren, bewijzen dat de directie in staat 
is om haar strategie met succes te implementeren en te realiseren.

Daarom is de raad van bestuur van oordeel dat het verder gerechtvaardigd is om de bestaande waarderingsregels 
toe te passen volgens het continuïteitsbeginsel.

Financiële Activa
Initiëele beoordelingsvermogen was nodig bij de erkenning van de variabele vergoedingen met betrekking 
tot de verkopen van dochtervennootschappen / activiteiten in 2009. We verwijzen naar toelichting 3 en 
toelichting 20 van deze jaarrekening.
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Toelichtingen bij geconsolideerde jaarrekening

1. Opbrengsten	

Boekjaar afgesloten op 31 december

(in duizend EUR) 2009 2008
Voortgezette bedrijfsactiviteiten
Opbrengsten uit de verkoop van goederen 52,333 55,400
Opbrengsten uit de verrichting van diensten 17,780 13,074

Opbrengsten uit voortgezette bedrijfsactiviteiten 70,113 68,474

Beëindigde bedrijfsactiviteiten
Opbrengsten uit de verkoop van goederen 4,651 9,265
Opbrengsten uit de verrichting van diensten 5,482 14,427
Opbrengsten uit beëindigde bedrijfsactiviteiten 10,133 23,693

In de bovenstaande tabel werden de goederen die deel uitmaken van een volledig System Integration project als inkomsten uit 
dienstverlening opgenomen, aangezien die goederen deel uitmaken van een volledige oplossing die door de Vennootschap werd 
verkocht.

2. Gesegmenteerde informatie	
Sinds 2008 zijn de beheersstructuur en bedrijfsrapportering van Zenitel per kernactiviteit georganiseerd, en 
bijgevolg werden volgende segmenten opgenomen in de jaarrekening: Secure Communication Systems, Networks 
en System Integration.  
De winst wordt aan elk segment toegekend op basis van de kernactiviteit van elke juridische entiteit van de Zenitel 
Groep.

Segment Producten en diensten Locatie van de dienstverlenende 
dochterondernemingen

Secure Communication 
Systems

Hoofdzakelijk eigen producten (Intercom/
Tetra repeaters)

Noorwegen, Zweden, Finland, Singapore, 
USA, Italië, Frankrijk

System Integration Hoofdzakelijk systeemintegratie en 
derdepartij productdistributie

België(1), Denemarken, Frankrijk(1), 
Nederland(1)

Networks Hoofdzakelijk netwerken België(1), Caraïben, Nederland(1)

Gezien de verkoop van deze activiteiten in 2009, besloot het management van de Group om de Deense operaties 
op te nemen in de Secure Communications divisie vanaf januari 2010. Hierdoor zal Denemarken vanaf 2010 deel 
uitmaken van het Secure Communication Systems segment. Als gevolg hiervan, zal de Zenitel Groep vanaf 2010 
twee hoofdsegmenten hebben: Secure Communications Systems en Networks.  De Networks divisies bestaat dan 
hoofdzakelijk uit de Chuchubi netwerkoperaties in de Caraïben.

De gerapporteerde segmenten in deze 2009 jaarrekening, zijn in overeenstemming met vorig jaar en met de 
beheersstructuur in 2008 en 2009. 

Bedrijfsopbrengsten afkomstig van externe klanten toe te schrijven aan		

Boekjaar afgesloten op 31 december

Voortgezette 
bedrijfsactiviteiten

Beëindigde 
bedrijfsactiviteiten Totaal

(in duizend EUR) 2009 2008 2009 2008 2009 2008
België (thuisland) 0 0 4,567 14,241 4,567 14,241

Noorwegen 27,999 30,811 0 0 27,999 30,811
Nederland 0 0 4,132 6,547 4,132 6,547
Singapore 11,390 11,042 0 0 11,390 11,042
Andere vreemde landen 30,724 26,621 1,434 2,905 32,158 29,526

70,113 68,473 10,133 23,693 80,246 92,166

Dienstverlenende  (1)
dochteronder-

nemingen of 
activiteiten van deze 

dienstverlenende 
dochteronder-

nemingen werden 
afgestoten in 2009. 

We verwijzen naar 
toelichting 3.  

Desinvesteringen.



Onderstaande tabel geeft een overzicht van de vaste activa die gelegen zijn in het thuisland van de entiteit en in 
andere vreemde landen. Vaste activa gelegen in afzonderlijke landen werden alleen vermeld indien relevant.	

Vaste activa, gelegen in
Boekjaar afgesloten op 31 december

(in duizend EUR) 2009 2008
België (thuisland) 193 7,174
Caraïben 4,045 4,713
Nederland 1,260 3,499
Noorwegen 6,905 5,842
Andere vreemde landen 1,714 2,043

14,117 23,270

Voor meer informatie over de geografische segmenten, gelieve toelichting 2.b te bekijken.

Er is slechts één klant bij wie nettoverkoop in 2009 en netto handelsvorderingenpositie per eind 2009 ongeveer 7.5% 
van nettoverkoop en handelsvorderingen van de Groep bedragen. Alle andere klanten nemen minder dan 5% van 
de totale nettoverkoop en handelsvorderingen van de Groep voor hun rekening. De grootste klanten nemen in 2009 
respectievelijk ongeveer 7.5%, 2.4% en 1.8% van de nettoverkoop van de Groep voor hun rekening. De hoogste 
bedragen van uitstaande handelsvorderingen bedragen op 31 december 2009 respectievelijk ongeveer 7.5%, 3.1% 
en 2.3% van de handelsvorderingen van de Groep.

2.a Activa en verplichtingen per segment

Activa Passiva
(in duizend EUR) Boekjaar afgesloten op 31 december

2009 2008 2009 2008
System Integration 6,646 20,006 5,560 23,839
Networks 7,633 11,151 7,427 8,475
Secure Communication Systems 31,421 31,054 12,781 13,736
Niet-toegerekend 554 7,323 17,730 15,452

Geconsolideerd 46,255 69,535 43,497 61,501

Niet-toegewezen activa per december 2008 hebben in hoofdzaak betrekking op het geleasede hoofdgebouw (5.8 
miljoen EUR), kasdeposito’s (0.2 miljoen EUR) en andere immateriële vaste activa (0.2 miljoen EUR). Door de verkoop 
van de vastgoedactiviteiten in België door Zenitel NV, daalden de niet-toegewezen activa beduidend in 2009. 

Niet-toegewezen schulden bestaan hoofdzakelijk uit leningen die door Zenitel NV werden aangegaan (zie toelichting 26) 
en uit pensioenverplichtingen en voorzieningen m.b.t. reorganisatie en andere risico’s en verplichtingen van Zenitel NV.

2.b Informatie over geografische segmenten
Bedrijfsopbrengsten, activa en kapitaalinvesteringen worden toegeschreven aan de geografische gebieden op basis 
van de locatie van de dienstverlenende onderneming: Europa, Azië, Amerika (USA en de Nederlandse Antillen) en 
andere landen.

Bedrijfsopbrengsten van externe klanten Segment 
activa

Investeringen

Voortgezette 
bedrijfs- 

activiteiten

Beëindigde 
bedrijfs- 

activiteiten
Totaal bedrijfs-
activiteiten	

(in duizend EUR) Boekjaar afgesloten op 31 december
2009 2008 2009 2008 2009 2008 2009 2008 2009 2008

Europa 50,425 49,646 10,133 23,693 60,558 73,338 33,460 47,493 565 1,961
Azië 11,390 11,042 0 0 11,390 11,042 5,524 6,905 24 49
Amerika 8,298 7,787 0 0 8,298 7,787 6,723 7,814 558 604
Andere landen 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Niet-toegerekend 0 0 0 0 0 0 548 7,323 119 139

Geconsolideerd 70,113 68,474 10,133 23,693 80,246 92,166 46,255 69,535 1,266 2,753
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2. c Opbrengsten en resultaat per segment

VB = Voortgezette Bedrijfsactiviteiten
BB = Beëindigde Bedrijfsactiviteiten

Segment  
opbrengsten

Recurrente 
EBITDA(1)

Eénmalige  
gebeurtenissen

Segment  
resultaat(2)

(in duizend EUR) Boekjaar afgesloten op 31 december

2009 2008 2009 2008 2009 2008 2009 2008

System Integration (VB) 13,687 9,179 824 -294 -1,976 -766 -1,478 -196

System Integration (BB) 9,359 23,298 -1,147 -3,688 1,481 -1,779 253 -9,984

System Integration 23,046 32,477 -322 -3,983 -495 -2,545 -1,225 -10,180

Networks (VB) 4,090 3,932 1,185 1,085 -11 -96 -101 -79

Networks (BB) 247 12 -612 -1,427 0 -125 -1,058 -2,012

Networks 4,337 3,944 573 -343 -11 -221 -1,159 -2,091

SCS (VB) 52,336 55,364 4,543 4,683 -45 127 3,356 3,239

SCS (VB) 527 382 77 -432 0 -34 53 -561

Secure Communication 
Systems (SCS)

52,863 55,746 4,620 4,251 -45 94 3,409 2,678

Totaal (VB) 70,113 68,474 6,552 5,473 -2,032 -735 1,778 2,964

Totaal (BB) 10,133 23,693 -1,681 -5,547 1,481 -1,938 -752 -12,557

Alle segmenten 80,246 92,167 4,871 -74 -551 -2,673 1,026 -9,593

Niet-toegerekende bedrijfskosten exclusief afschrijvingen -1,778 -1,649

Niet-toegerekende afschrijvingen -54 -116

Niet-toegerekende bijzondere waardevermindering van goodwill 0 0

Niet-toegerekende éénmalige gebeurtenissen -1,324 15

Niet-toegerekende bedrijfskosten (VB) -3,156 -1,750

Management and licentie fees aangerkekend aan  beëindigde bedrijfsactiviteiten 0 -1,135

Niet-toegerekende terugkerende bedrijfskosten  exclusief afschrijvinen 269 231

Niet-toegerekende afschrijvingen -190 -227

Niet-toegerekende bijzondere waardevermindering van goodwill 0 -504

Niet-toegerekende éénmalige gebeurtenissen -138 0

Niet-toegerekende bedrijfskosten (BB) -59 -500

Nettoverlies bij verkoop van dochterondernemingen en/of activiteiten -3,040 0

Bedrijfswinst/(bedrijfsverlies) (VB) -1,378 78

Bedrijfswinst/(bedrijfsverlies) (BB) -3,851 -13,057

Totale bedrijfswinst/(bedrijfsverlies) - EBIT -5,229 -12,979

Financiële resultaten (VB) -2,264 329

Financiële resultaten (BB) -480 -504

Totale financiële resultaten -2,744 -176

Belastingen op het resultaat (VB) -22 703

Belastingen op het resultaat (BB) -58 -1,038

Totale belastingen op het resultaat -80 -335

Winst/(verlies) voor de periode (VB) -3,664 1,110

Winst/(verlies) voor de periode  (BB) -4,389 -14,600

Totale winst/(verlies) voor de periode -8,053 -13,490

Recurrente EBITDA:  (1)
winst/(verlies) voor 

intrest en belastingen, 
afschrijvingen en 

waardeverminderingen, 
plus afwaarderingen op 
vlottende activa en een-
malige gebeurtenissen.

 in bovenstaande tabel  (2)
bestaat het Segment 

resultaat per segment 
uit winst voor intrest & 

belastingen, inclusief 
eenmalige gebeurtenis-
sen, exclusied winst of 
verlies op verkoop van 

dochterondernemingen 
of activiteiten.



De hierboven vermelde bedrijfsopbrengsten zijn de opbrengsten afkomstig van externe klanten. De verkopen tussen 
segmenten bedroegen EUR 1,560 K (2008: EUR 4,170K).

De niet-toegewezen bedrijfskosten in 2009 bestaan uit de kosten in het servicecenter van Zenitel NV (holdingkosten). 
Deze kosten hebben betrekking op kosten voor corporate marketing, productmanagement, productontwikkeling 
voor de verschillende productlijnen van Zenitel, alsook andere holdingkosten, zoals publicaties, beurs, controlling 
en algemeen management. In deze kosten zijn ook voor 0.2 miljoen EUR afschrijvingskosten opgenomen. 
                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                   
Raadpleeg ook het rapport van de raad van bestuur voor recurrente EBIT- en recurrente EBITDA-cijfers per segment.

2.d Overige gesegmenteerde informatie

Afschrijvingen, waardeverminderingen en bijzondere waardeverminderingen op 
goodwill

Toevoegingen 
aan vaste 

activa

Boekjaar afgesloten op 31 december 
(in duizend EUR)

Voortgezette 
bedrijfs- 

activiteiten

Beëindigde 
bedrijfs- 

activiteiten
Totaal bedrijfs-

activiteiten

2009 2008 2009 2008 2009 2008 2009 2008
System Integration 212 156 90 3,208 301 3,364 333 425
Networks 1,096 1,019 427 423 1,523 1,443 636 1,511
Secure Communication Systems 683 663 25 56 708 719 338 678
Niet-toegerekend 244 344 0 504 244 847 97 139

Geconsolideerd 2,234 2,182 541 4,192 2,775 6,373 1,403 2,753

3. Beëindigde bedrijfsactiviteiten
Ten geveolge van de strategische heroriëntatie van de Groep naar enkel winstgevende activiteiten, bevattende de  
Secure Communication Systems operaties inclusief de Deense operaties en de Caraïbische netwerkactiviteiten, 
werden volgende dochterondernemingen of activitieten afgestoten in 2009:   

Verkoop van 85% van Zenitel Belgium NV en verkoop van de rail activiteiten van Zenitel Wireless France SA
Op 29 mei 2009 rondde de Groep succesvol de verkoop af van 85% van de aandelen van de Belgische 
dochteronderneming, Zenitel Belgium NV, en van de spoor(weg)activiteiten van Zenitel Wireless France SA aan het 
Belgische Crescent NV. Zenitel Belgium NV en de activiteiten van Zenitel Wireless France SA werden gedeconsolideerd 
vanaf 1 mei 2009, datum waarop de controle van verkochte activiteiten overging naar de koper.  

De cash opbrengst bedroeg EUR 300K. De koper nam een krediet over van EUR 2.200K. De koper voorzag ook in 
een tegen-garantie van EUR 2.8 miljoen voor bankgaranties die werden afgesloten door de Groep in het voordeel van 
Zenitel Belgium NV en de rail activiteiten van Zenitel Wireless France. Volgens de verkoopsovereenkomst, worden 
deze garanties gradueel overgenomen door de koper tijdens de twee jaren volgend op de transactie. Bijkomende 
garanties werden door de koper gesteld  m.b.t. de continuïteit, een commissie indien een specifiek contract wordt 
bekomen door Zenitel Belgium NV en rechten op surplus waarden, indien  een verkoop van Zenitel Belgium NV 
binnen de 36 maanden na de transactiedatum zou plaatsvinden. Anderzijds, behield de Zenitel Groep speficieke 
herstructureringsverplichtingen en het risico m.b.t. bepaalde claims.

We verwijzen naar onderstaande tabellen voor geboekte winst/verlies bij deze verkoopstransactie.

Verkoop van 100% van Confined Area Solutions AB (voorheen Zenitel Radioteknik AB)
Op 24 juni 2009 verkocht de Groep 100% van de aandelen van haar Zweedse dochteronderneming, Confined 
Area Solutions AB, aan Wireless Holding ApS, een Deense onderneming gespecialiseerd in analoge/digitale 
radiouitrusting. Confined Area Solutions AB werd gedeconsolideerd vanaf 30 juni 2009, datum waarop de controle 
van de verkochte dochteronderneming overging naar de koper. De cash opbrengst voor het aandeel bedroeg 1 Euro 
en Zenitel Norway AS schold een schuld van EUR 16K kwijt aan Confined Area Solutions AB. De koper voorzag in een 
continuïteitsgarantie en een bijkomende, toekomstige commissie voor verkopen van CAS AB aan Zenitel entiteiten, 
voor een maximum bedrag van EUR 400K, met ingang van 1 januari 2010. Gezien het onzekere karakter van deze 
toekomstige opbrengsten, werden deze nog niet erkend in de 2009 resultatenrekening. 

We verwijzen naar onderstaande tabellen voor geboekte winst/verlies bij deze verkoopstransactie.
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Verkoop van 85% van Zenitel Netherlands BV 
Op 21 augustus 2009 sloot de Groep succesvol de verkoop af van 85% van de aandelen van haar Nederlandse 
dochteronderneming, Zenitel Netherlands BV, aan Crescent NV. Zenitel Netherlands BV werd gedeconsolideerd  vanaf 
30 juni 2009, datum waarop de controle van de verkochte dochteronderneming overging naar de koper. 

De cash opbrengst voor de aandelen bedroeg 1 Euro en de koper nam een krediet over van EUR 900K. Alle 
bankgaranties in het voordeel van Zenitel Netherlands werden overgenomen door de koper tegen 31 december 
2009. De koper gaf een continuiteitsgarantie, en Zenitel heeft recht op een deel van de surplus waarden bij een 
verkoop van Zenitel Netherlands BV binnen 36 maanden na de transactiedatum.

We verwijzen naar onderstaande tabellen voor geboekte winst/verlies bij deze verkoopstransactie.

Verkoop van MCCN netwerkactiviteiten in Nederland en België
Op 15 oktober 2009 werden de netwerkinfrastructuur en de klantencontracten van MCCN NV en MCCN BV (Mission 
Critical Communication Networks) verkocht aan Entropia Networks NV, een Belgische netwerkoperator met 
activiteiten in België en Nederland. 

De transactieprijs bedroeg EUR 1.1 miljoen, waarvan EUR 300K werd ontvangen bij het ondertekenen. De resterende 
betalingen zijn verschuldigd binnen de twee jaar na transactiedatum, op basis van een vast betalingsschema. Naast 
deze vaste prijs, is er een variabel gedeelte dat is gebaseerd op nieuwe aansluitingen van huidige klanten, die zich 
zouden aansluiten op het netwerk tot september 2014 (met een limiet van maximum 2000 gebruikers). De koper 
heeft de mogelijkheid om dit variabel gedeelte af te kopen van de prijs op elk moment gedurende deze vijfjarige 
periode, eindigend per september 2014. Wat het variabele deel van de vergoeding betreft, werd er in 2009 reeds 
oprengsten erkend in de resultatenrekening op basis van de assumptie dat er geen groei zal zijn (geen groei) in het 
aantal gebruikers en dat de huidige klantencontracten verlengd zullen worden tot september 2014 (geen churn). 
Het totale bedrag van variabele vergoeding dat reeds erkend wordt in het resultaat op basis van deze assumptie 
bedraagt EUR 877K. We verwijzen naar toelichting 20 voor verdere toelichtingen met betrekking tot de opbrengsten 
in het kader van de verkoop van de MCCN activa en contracten. 

We verwijzen naar onderstaande tabellen voor geboekte winst/verlies bij deze verkoopstransactie.

Verkoop van vastgoedactiviteit m.b.t. gebouw van de hoofdzetel te Zellik
Op 12 november 2009 verkocht Zenitel NV haar vastgoedactiviteit m.b.t. het gebouw van de hoofdzetel in (België) 
aan 3D NV, een Belgisch bedrijf en aandeelhouder van Zenitel NV. Een bijzonder waardeverminderingverlies van 
EUR 1.130 K was geboekt in de eerste helft van 2009, bij de herclassifering van de vastgoedactiviteiten tot activa 
geclassificeerd voor verkoop. De totale cash opbrengst van de verkoop bedroeg EUR 1.720K, bovenop een overdracht 
van EUR 3.5 miljoen leasingschulden aan de koper. Zenitel heeft garanties gegeven m.b.t. de BTW, belastingen en 
andere claims, en heeft zichzelf verbonden tot een verderzetting van de huur van het gebouw, voor een bepaalde 
periode en bedrag. De huur is bepaald op  een “an at arms’ lenght” basis beperkt tot EUR 60 kper jaar.

We verwijzen naar onderstaande tabellen voor geboekte winst/verlies bij deze verkoopstransactie.

Winst/(verlies) van beëindigde bedrijfsactiviteiten
Het resultaat van de verkochte dochterondernemingen en activiteiten tot aan de datum van controleoverdacht, en de 
gerealiseerde winsten of verliezen bij elke verkoop werden opgenomen in de resultatenrekening als Winst/(verlies) 
van beëindigde resultaten. In de volgende tabellen worden meer details gegeven m.b.t. de bedrijfsresultaten van elke 
verkochte operatie en m.b.t. elke verkoopstransactie. 

(in duizend EUR) Voor de twaalf maanden beëindigd op 31 december

2009

Activiteiten 
België en 

Frankrijk(1) Zweden(2) Nederland(3) MCCN(4) Totaal

Winst/(verlies) voor de periode van de beëindigde bedrijfsactiviteiten wordt als volgt geanalyseerd:
Bedrijfswinst/(verlies) voor de periode 828 47 (793) (1,431) (1,349)
Winst/(verlies) bij verkoop (815) (662) 924 (2,487) (3,040)

12 (615) 132 (3,918) (4,389)

De bedrijfsresultaten voor de relevante periode waren als volgt:
(Externe) bedrijfsopbrengsten 5,444 527 3,914 247 10,133
Operationele kosten (4,435) (475) (4,730) (1,305) (10,945)
Financiële kosten (124) (6) 23 (373) (479)
Winst/(verlies) voor belastingen 886 47 (793) (1,431) (1,291)
Inkomstenbelasting (kost)/opbrengst (58) 0 0 0 (58)

Winst/(verlies) na belastingen 828 47 (793) (1,431) (1,349)



(Vervolg)

2009

Activiteiten 
België en 

Frankrijk(1) Zweden(2) Nederland(3) MCCN(4) Totaal

Het netto activa op de datum van afstoting en de gerealizeerde winst/(verlies) bij afstoting waren als volgt:
Netto afgestoten activa 4,106 662 2,916 3,682 11,365
Toegekende goodwill 0 0 0 0 0

4,106 662 2,916 3,682 11,365

Winst/(verlies) bij afstoting (815) (662) 924 (2,487) (3,040)
Netto vergoeding (inclusief 
advocatenkosten en additionele 
voorzieningen)

3,290 0 3,840 1,195 8,325

Advocatenkosten en additionele voorzieningen 
m.b.t. de transactie 761 0 49 755 1,566

Uitgestelde vergoeding 0 0 0 (1,646) (1,646)
Voldaan door cash en nettovergoeding bij 
afstoting 4,052 0 3,889 304 8,245

De kasstroom van beëindigde bedrijfsactiviteiten kan als volgt worden samengevat:

Netto-instroom/(netto-uitstroom) van 
bedrijfsactiviteiten 7 213 (730) (1,741) (2,251)

Netto-instroom/(netto-uitstroom) van 
investeringsactiviteiten (2,237) 57 849 165 (1,166)

Netto-instroom/(netto-uitstroom) van financiële 
activiteiten (243) (286) 0 0 (529)

Netto kasstroom (2,473) (16) 119 (1,576) (3,946)

(1) 	Activiteiten België en Frankrijk verwijzen enerzijds naar Zenitel Belgium NV en de activiteiten van Zenitel WS France SA die verkocht werden in 2009. De gepresenteerde cijfers voor 
de twaalf maanden beëindigd op 31 december 2009, verwijzen naar de periode van januari tot april 2009 m.b.t. de operaties van Zenitel Belgium NV en WS France SA. Anderzijds 
werden de vastgoedactiviteiten betreffende het gebouw van de hoofdzetel in Zellik opgenomen. De bedrijfsresultaten voor de vastgoedactiviteiten van de periode van januari tot 11 
november 2009 werden opgenomen in de gepresenteerde cijfers voor de twaalf maanden beëindigd op 31 december 2009. De gepresenteerde cijfers voor de twaalf maanden 
beëindigd op 31 december 2008, verwijzen naar de periode van januari tot december 2008 voor alle verkochte entiteiten en activiteiten. 

(2)	Z weden: verwijst naar Confined Area Solutions AB (voorheen Zenitel Radioteknik AB genoemd). De gepresenteerde cijfers voor de twaalf maanden beëindigd op 31 december 
2009, verwijzen naar de periode van januari tot juni 2009. De gepresenteerde cijfers voor de twaalf maanden beëindigd op 31 december 2008, verwijzen naar de periode van 
januari tot december 2008. 

(3)	 Nederland: verwijst naar Zenitel Netherlands BV. De gepresenteerde cijfers voor de twaalf maanden beëindigd op 31 december 2009, verwijzen naar de periode van januari tot 
juni 2009. De gepresenteerde cijfers voor de twaalf maanden beëindigd op 31 december 2008, verwijzen naar de periode van januari tot december 2008. 

(4)	MCC N verwijst naar de netwerkactiviteiten van MCCN BV en MCCN NV. De gepresenteerde cijfers voor de twaalf maanden beëindigd op 31 december 2009, verwijzen naar 
de periode van januari tot september 2009. De gepresenteerde cijfers voor de twaalf maanden beëindigd op 31 december 2008, verwijzen naar de periode van januari tot 
december 2008.

2008

Activiteiten 
België en 

Frankrijk(1) Zweden(2) Nederland(3) MCCN(4) Totaal

(in duizend EUR) Voor de twaalf maanden beëindigd op 31 december
Winst/(verlies) voor de periode van de 
beëindigde bedrijfsactiviteiten wordt als 
volgt geanalyseerd:
Bedrijfswinst/(verlies) voor de periode (9,973) (340) (1,861) (2,426) (14,599)
Winst/(verlies) bij verkoop 0 0 0 0 0

(9,973) (340) (1,861) (2,426) (14,599)

De bedrijfsresultaten voor de relevante 
periode waren als volgt:
(Externe) bedrijfsopbrengsten 16,762 382 6,536 12 23,693
Operationele kosten (25,325) (943) (8,457) (2,024) (36,749)
Financiële kosten (509) 221 198 (414) (504)
Winst/(verlies) voor belastingen (9,072) (340) (1,723) (2,426) (13,561)
Inkomstenbelasting (kost)/opbrengst (901) 0 (137) 0 (1,038)
Winst/(verlies) na belastingen (9,973) (340) (1,861) (2,426) (14,599)
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(Vervolg)

2008

Activiteiten 
België en 

Frankrijk(1) Zweden(2) Nederland(3) MCCN(4) Totaal

De kasstroom van beëindigde 
bedrijfsactiviteiten kan als volgt worden 
samengevat:
Netto-instroom/(netto-uitstroom) van 
bedrijfsactiviteiten (4,206) (24) (1,946) (2,357) (8,533)

Netto-instroom/(netto-uitstroom) van 
investeringsactiviteiten 0 0 160 (940) (780)

Netto-instroom/(netto-uitstroom) van financiële 
activiteiten 9,214 546 (2,000) 0 7,760

Netto kasstroom 5,008 522 (3,786) (3,297) (1,553)

4. Overige winsten en verliezen

(in duizend EUR) Boekjaar afgesloten op 31 december

2009 2008
Voortgezette bedrijfsactiviteiten
Huuropbrengsten 6 0
Kosten verhaald op derden 425 35
Vrijval van diverse voorzieningen 0 415
Overige 38 0

Totaal van de overige winsten en verliezen 469 450

5. Grond-en hulpstoffen

(in duizend EUR) Boekjaar afgesloten op 31 december
2009 2008

Voortgezette bedrijfsactiviteiten
Toeleveringen 31,037 33,141
Onderaannemers 1,103 -20

Wijzigingen in de voorraad goederen in bewerking en gereed product en in de 
bestellingen in uitvoering 1,200 -177

Andere 1,824 1,122

Totaal van de grond-en hulpstoffen 35,164 34,066

6. Personeelsbeloningen

(in duizend EUR) Boekjaar afgesloten op 31 december
2009 2008

Voortgezette bedrijfsactiviteiten
Lonen en salarissen 16,056 16,532
Sociale lasten 2,061 2,239
Reorganisatiekosten 1,113 -119
Andere personeelsbeloningen 808 972

Kortetermijnpersoneelsbelonigen 20,038 19,625
Ontslagvergoedingen 55 406



(Vervolg)

2009 2008

Pensioenkosten - toegezegde bijdrageregelingen 1,481 501
Pensioenkosten - toegezegde pensioenregelingen -137 642

Pensioenkosten 1,344 1,143

Op aandelen gebaseerde honorering 0 3

Totaal van de personeelsbeloningen 21,437 21,177

Gemiddelde personeelsbezetting - voortgezette bedrijfsactiviteiten 292 290
Arbeiders 0 0
Bedienden 279 276
Management 13 14

Gemiddelde personeelsbezetting - voortgezette en beëindigde 
bedrijfsactiviteiten 356 461

Arbeiders 0 0
Bedienden 340 443
Management 16 18

De totale herstructureringskosten gerelateerd aan voortgezette bedrijfsactiviteiten bedroegen in 2009 EUR 1.4  
miljoen , waarvan EUR 1.2 miljoen in de post personeelsbeloningen en EUR 0.2 miljoen  in de post ‘Advieskosten’ 
werd opgenomen. EUR 55K van deze voortgezette herstructureringskosten in de personeelsbeloningen werd al in 
2009 betaald en wordt op de regel Ontslagvergoedingen’ van de bovenstaande tabel weergegeven. We verwijzen 
naar toelichting 28 Voorzieningen voor meer details over de herstructureringsvoorzieningen.

In 2008 bedroegen de totale herstructureringskosten gerelateerd aan voortgezette bedrijfsactiviteiten EUR 0.3 
miljoen,  dewelke volledig werden opgenomen in Personeelsbeloningen.

7. Facilitaire kosten

(in duizend EUR) Boekjaar afgesloten op 31 december
2009 2008

Voortgezette bedrijfsactiviteiten
Huisvestingskosten (huur en nutsvoorzieningen) 1,765 1,708
Telecommunicatiekosten 657 676
Verzekeringen 378 381
Andere facilitaire kosten 1,621 1,589

Totaal van de facilitaire kosten 4,421 4,354

8. Overige kosten

(in duizend EUR) Boekjaar afgesloten op 31 december
2009 2008

Voortgezette bedrijfsactiviteiten
Advertentie- en reclamekosten en jaarbeurzen 519 709
Reizen en daarmee samenhangende kosten 1,173 1,328
Wagenkosten 1,077 1,122
Andere 311 344
Bijkomende voorzieningen voor oude projecten en claims 1,767 0

Totaal van de overige kosten 4,847 3,504
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9. Onderzoeks- en ontwikkelingskosten

(in duizend EUR) Boekjaar afgesloten op 31 december
2009 2008

Voortgezette bedrijfsactiviteiten
Onderzoeks- en ontwikkelingskosten 1,913 1,697

Waarvan EUR 1,748 K  (EUR 1,529K in 2008) werden opgenomen in de post Personeelsbeloningen (Lonen en 
salarissen). Naast deze ten laste van het resultaat geboekte onderzoeks- en ontwikkelingskosten werd EUR 185 K 
geactiveerd in 2009 (EUR 511K in 2008).

10. Financiële opbrengsten

(in duizend EUR) Boekjaar afgesloten op 31 december
2009 2008

Voortgezette bedrijfsactiviteiten
Rente op bankrekeningen 49 388
Rente op financiële leaseovereenkomsten 1 0
Overige (totaal van niet-materiële posten) 29 212

Totaal van de financiële opbrengsten 79 600

 
11. Financiële kosten

(in duizend EUR) Boekjaar afgesloten op 31 december
2009 2008

Voortgezette bedrijfsactiviteiten
Rente op bankkredieten in rekening-courant en bankleningen 1,069 1,987
Rente op financiële leaseverplichtingen 1 3
Andere financiële kosten 96 173

Totaal van de financiële kosten 1,166 2,163

De gewogen gemiddelde leenrentevoet bedraagt 6.6% per annum (2008: 8.3% per annum). 

12. Nettowinst / (nettoverlies) op wisselkoersverschillen

(in duizend EUR) Boekjaar afgesloten op 31 december
2009 2008

Voortgezette bedrijfsactiviteiten
Koersverliezen -1,377 -729
    Andere ( gerealiseerd en niet-gerealiseerd) -1,377 -729
Koerswinsten 199 2,620
     Andere ( gerealiseerd en niet-gerealiseerd) 199 2,620

Nettowinst/(nettoverlies) op wisselkoersverschillen -1178 1,891



13. Belastingen op het resultaat

(in duizend EUR) Boekjaar afgesloten op 31 december
Toelichtingen 2009 2008

Over de verslagperiode verschuldigde belastinglasten/(verrekenbare 
belastingbaten) -74 242

In het huidige boekjaar verwerkte aanpassingen voor over de 
verslagperiode verschuldigde en verrekenbare belastingen van 
voorgaande boekjaren

136 0

Uitgestelde belastinglasten/(belastingbaten) met betrekking tot de 
herkomst en terugboeking van tijdelijke verschillen 14 -40 17

Gevolgen van wijzigingen van belastingtarieven en -wetgeving 0 0
Afschrijvingen (terugboekingen van voorgaande afschrijvingen) van 
uitgestelde belastingvorderingen 0 -962

Totaal van de belastinglasten/(belastingbaten) met betrekking tot 
voortgezette bedrijfsactiviteiten 22 -703

De belastingen op de groepswinst vóór belastingen verschillen als volgt van het theoretische bedrag berekend met 
toepassing van het belastingtarief van het thuisland:

Verlies vóór belasting -3,642 406

Belasting berekend tegen belastingtarief van 33.99% -1,238 138
Gevolgen van:
- Verschillende belastingtarieven in andere landen -238 -6

- Aanpassingen genoteerd in het huidige jaar m.b.t. belastingen van 
vorige jaren 136

- Belastingvrije inkomsten -193 -312
- Fiscaal niet-aftrekbare lasten 194 376
- Aanwending van voorheen niet-opgenomen fiscale verliezen -945 -1,354
- Terugdraaiing van voorheen als fiscale verliezen gekenmerkte 

afboekingen van fiscale vorderingen" - -962

- Niet-opgenomen fiscale verliezen van het lopende jaar 2,306 1,417

Totaal van de belastinglasten/(belastingbaten) met betrekking tot 
voortgezette bedrijfsactiviteiten
operations

22 -703

Het toegepaste belastingstarief voor de 2009 en 2008 reconsiliatie is de bedrijfsbelastingsgraad van 33.99%, te 
betalen door bedrijfsentiteiten in België op belastbare winsten, volgens de belastingswet binnen deze jurisdictie. 

Er werden geen inkomstenbelastingen direct erkend in equity of in de andere elementen van het totaal resultaat van 
de periode in 2009, noch in 2008. 

14. Uitgestelde winstbelastingen
Uitgestelde winstbelastingen worden volledig berekend op basis van tijdelijke verschillen volgens de ‘liability method’ 
tegen een hoofdbelastingtarief van 28.0% (2008: 29.5 %). Dit percentage is het gewogen gemiddelde belastingtarief 
in landen waarin uitgestelde belastingen worden erkend.

Uitgestelde belastingvorderingen worden opgenomen voor overgedragen fiscale verliezen in zoverre het waarschijnlijk 
is dat het belastingvoordeel gerealiseerd zal kunnen worden via de toekomstige fiscale winsten. Het businessplan op 
lange termijn werd gebruikt om de basis te bepalen waarop de bedragen van de uitgestelde belastingvorderingen 
werden opgenomen.

De uitgestelde belastingvordering heeft betrekking op een deel van de door Zenitel Norway AS overgedragen fiscale 
verliezen.



Ja
ar

re
ke

ni
ng

 2
00

9
73

Verklaringen 
betreffende Corporate 

Governance

20

Algemene informatie 
over Zenitel

11
Risicofactoren

7

De mutatie in de post ‘Uitgestelde winstbelastingen’ ziet er als volgt uit:

(in duizend EUR) Boekjaar afgesloten op 31 december

2009 2008
Stand primo boekjaar
- uitgestelde belastingverplichting - -
- uitgestelde belastingvordering -1,943 -2,377
Koersverschillen -369 427
(Verrekenbare)/verschuldigde belastingen resultatenrekening 40 7
Andere wijzigingen - -
Stand ultimo boekjaar -2,272 -1,943
In de balans opgenomen als
- uitgestelde belastingverplichting 13 -

- uitgestelde belastingvordering -2,285 -1,943
 
De mutatie in de uitgestelde belastingvorderingen en -schulden (vóór de saldering binnen dezelfde belastingjurisdictie) 
tijdens de verslagperiode ziet er als volgt uit:

Uitgestelde belastingver-
plichtingen

Op netto PBO 
activa

“Versnelde 
fiscale 

afschrijving”

Voorzieningen Leasing Goodwill Andere Totaal

(in duizend EUR)
Per 31 december 2007 201 12 0 175 1,402 10 1,800
Geboekt als lasten/
(baten) in W&V -14 -4 9 -913 4 -918

Andere wijzigingen 0
Koersverschillen -95 1 -94
Per 31 december 2008 187 8 0 184 394 15 788
Geboekt als lasten/
(baten) in W&V 0 7 0 0 0 -14 -7

Andere wijzigingen -187 0 0 -184 0 0 -371
Koersverschillen 0 0 0 0 76 -1 75
Per 31 december 2009 0 15 0 0 470 0 485

Uitgestelde belast-
ingvordering

Op netto PBO 
passiva

Bijzondere 
waardevermin-

deringen

Fiscale 
verliezen

Voorzien-
ingen

Waardever-
minderingen

Andere Totaal

(in duizend EUR)
Per 31 december 2007 -154 -405 -3,004 -124 -454 -36 -4,177
Geboekt als lasten/
(baten) in W&V -3 34 1,150 104 69 -429 925

Andere wijzigingen 0
Koersverschillen 31 64 326 7 78 15 521
Per 31 december 2008 -126 -307 -1,528 -13 -307 -450 -2,731
Geboekt als lasten/
(baten) in W&V 0 44 0 0 0 3 47

Andere wijzigingen 0 0 0 0 0 371 371
Koersverschillen -24 -51 -294 -2 -59 -14 -444
Per 31 december 2009 -150 -314 -1,822 -15 -366 -90 -2,757

Uitgestelde belastingvorderingen en -verplichtingen worden gesaldeerd als de vennootschap een in rechte 
afdwingbaar recht heeft om actuele belastingvorderingen te salderen met actuele belastingverplichtingen en als 
zij verband houden met uitgestelde winstbelastingen die door dezelfde belastingautoriteit worden geheven. De 
volgende bedragen, bepaald na eventuele saldering, worden in de geconsolideerde balans verwerkt:

(in duizend EUR) Boekjaar afgesloten op 31 december
2009 2008

Uitgestelde belastingvorderingen -2,285 -1,943
Uitgestelde belastingverplichtingen 13 -

-2,272 -1,943



Voor groepsmaatschappijen met overgedragen fiscale verliezen zijn we nagegaan in hoeverre het waarschijnlijk is 
dat toekomstige fiscale winsten beschikbaar zullen zijn waarmee de ongebruikte fiscaal verrekenbare tegoeden 
verrekend kunnen worden. Hierna volgen de groepsmaatschappijen, met vermelding van de beschikbare 
overgedragen fiscale verliezen, waarvoor geen uitgestelde belastingvorderingen zijn geboekt. 

Onderneming 

(in duizend EUR) Boekjaar afgesloten op 31 december
2009 2008

Zenitel NV 42,410 31,703
Zenitel Devlonics 16,439 16,579
MCCN NV 60 270
Zenitel Caribbean 1,893 1,978
Zenitel Wireless France 3,196 5,565
Zenitel CSS France 2,058 1,988
Zenitel Finland 805 607
Zenitel Denmark 7,818 8,455
Zenitel Wireless Norway (Tetranor) 5,745 4,342
Zenitel Italy 705 258
Zenitel USA 431

Verkochte ondernemingen (raadpleeg toelichting 3 Desinvesteringen) - 66,407

Overgedragen fiscale verliezen per jaareind 2009, zoals aangegeven in bovenstaande tabel, hebben geen 
vervaldatum.Overgedragen fiscale verliezen per jaareind 2008, hadden geen vervaldatum, behalve voor de 
overgedragen fiscale verliezen van Zenitel Netherlands (deze vervallen tussen 2011 en 2017), opegnomen  in de 
regel ‘Verkochte dochterondernemingen’ in bovenstaande tabel. 						   
	

Niet-opgenomen fiscale verliezen van het boekjaar hebben betrekking op de volgende ondernemingen:

Onderneming 

(in duizend EUR) Boekjaar afgesloten op 31 december
2009 2008

Zenitel NV 5,295 1,722
Zenitel Devlonics 176 18
MCCN NV 0 270
MCCN BV 0 1,788
Zenitel Finance Netherlands 231 4,057
Zenitel Caribbean 574 -
Zenitel Wireless France 0 2,820
Zenitel CSS France 70 -
Zenitel Finland 199 -
Zenitel Denmark 0 940
Zenitel Wireless Norway 0 190
Zenitel Marine Sweden 35 -
Zenitel Italy 98 258
Zenitel Colsys 0 147
Zenitel USA 107 -
Verkochte ondernemingen (raadpleeg toelichting 3 Desinvesteringen) - 7,011

6,786 19,221
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15. Winst per aandeel
15.1 Gewone winst per aandeel 
De gewone winst per aandeel, wordt berekend door het aan de aandeelhouders toerekenbare nettoresultaat te 
delen door het gewogen gemiddelde aantal gewone aandelen in omloop tijdens het boekjaar, exclusief de gewone 
aandelen die de vennootschap heeft ingekocht en als ingekochte eigen aandelen aanhoudt.

Boekjaar afgesloten op 31 december
2009 2008

Gewone winst per aandeel -0.49 -0.82

De berekening van de gewone winst per aandeel berust op de volgende winstgegevens en op het volgende 
gewogen gemiddelde aantal gewone aandelen

Nettowinst/(nettoverlies) toerekenbaar aan aandeelhouders (in duizend EUR) -8,053 -13,489

Gewogen gemiddelde aantal aandelen ter berekening van de gewone winst per 
aandeel (alle maatstaven) - zie toelichting 32 16,441,309 16,441,309

15.2 Verwaterde winst per aandeel 
Voor de berekening van de verwaterde winst per aandeel wordt het gewogen gemiddelde aantal gewone aandelen 
in omloop gebruikt, aangepast voor wijzigingen in baten of lasten die zouden voortvloeien uit de conversie van 
de potentiële gewone aandelen die tot verwatering zullen leiden. De vennootschap heeft één categorie potentiële 
gewone aandelen die tot verwatering zullen leiden: warrants. Voor deze warrants wordt een berekening gemaakt 
om het aantal aandelen te bepalen dat had kunnen worden aangekocht tegen marktprijs (zijnde de gemiddelde 
jaarlijkse beurskoers van de aandelen van de vennootschap) op basis van de geldwaarde van de claimrechten 
(inschrijvingsrechten) die aan de uitstaande warrants zijn verbonden om het ‘bonuselement’ te bepalen; de 
‘bonusaandelen’ worden bij de uitstaande gewone aandelen geteld, maar de nettowinst wordt niet aangepast. 

 Boekjaar afgesloten op 31 december

2009 2008

Gewogen gemiddelde aantal aandelen ter berekening van de gewone winst per 
aandeel (alle maatstaven) - zie toelichting 32 16,441,309 16,441,309

Aanpassingen voor warrants - -
Gewogen gemiddelde aantal aandelen ter berekening van de verwaterde winst 
per aandeel 16,441,309 16,441,309

Verwaterde winst per aandeel -0.49 -0.82

 
Voor 2009 en 2008 is er geen verwateringseffect door het negatieve nettoresultaat voor deze periodes.

16. Materiële vaste activa

Terreinen en 
gebouwen

Installaties en 
machines

Meubilair, 
bedrijfsinricht-
ing en rollend 

materieel

Overige ma-
teriële vaste 

activa

Totaal

(in duizend EUR)
Tegen kostprijs of taxatiewaarde
Stand per 1 januari 2008 6,779 4,349 6,462 12,598 30,188
Toevoegingen 203 162 1,616 1,981
Vervreemdingen -1 -74 -123 -198
Overboeking van een post naar 
een andere 3 -406 -380 225 -558

Stand per 1 januari 2009 6,782 4,145 6,170 14,316 31,413
Toevoegingen 81 77 98 668 924

Vervreemdingen 0 -537 -762 -72 -1,371



(vervolg)

Terreinen en 
gebouwen

Installaties en 
machines

Meubilair, 
bedrijfsinricht-
ing en rollend 

materieel

Overige ma-
teriële vaste 

activa

Totaal

Overboeking van een post naar 
een andere 0 0 -4 0 -4

Gereclassificeerd als activa 
aangehouden voor verkoop 0 0 0 0 0

Vervreemdingen door verkoop 
van dochterondernemingen & 
activiteiten

-6,782 -976 -1,577 -6,507 -15,842

Nettovalutakoersverschillen 0 336 301 -59 578
Stand per 31 december 2009 81 3,045 4,226 8,346 15,699

Geaccumuleerde 
afschrijvingen en bijzondere 
waardeverminderingen
Stand per 1 januari 2008 -836 -3,952 -5,491 -3,726 -14,005
Afschrijvingskosten -136 -171 -343 -1,497 -2,147
Afgeboekt op vervreemdingen van 
activa 9 63 21 93

Nettovalutakoersverschillen -3 407 383 -45 742
Stand per 1 januari 2009 -975 -3,707 -5,388 -5,247 -15,317
Afschrijvingskosten -101 -118 -330 -1,551 -2,100
Afgeboekt op vervreemdingen van 
activa 0 451 616 0 1,067

Overboeking van een post naar 
een andere 0 0 11 2 13

Gereclassificeerd als activa 
aangehouden voor verkoop 0 0 0 0 0

Vervreemdingen door verkoop 
van dochterondernemingen & 
activiteiten

995 853 1,539 2,319 5,706

Nettovalutakoersverschillen 0 -329 -294 6 -617

Stand per 31 december 2009 -81 -2,850 -3,846 -4,471 -11,248

Boekwaarde
Stand per 31 december 2008 5,807 438 782 9,069 16,096
Stand per 31 december 2009 0 196 380 3,875 4,451

Per 31 december 2008 bedroeg de nettoboekwaarde van de onder financiële leases aangehouden vaste activa EUR 
5.8 miljoen. Dit bedrag heeft voornamelijk betrekking op het gebouw van de hoofdzetel in Zellik, dat verkocht werd in 
2009.  Ten gevolge van de verkoop van de activiteiten m.b.t. het gebouw in Zellik  werd zowel het geleasde gebouw 
asl de bijhorende leasingschulden overgedragen aan de koper. Zie toelichting 3 Beëindigde bedrijfsactiviteiten. 

17. Goodwill

(in duizend EUR) Boekjaar afgesloten op 31 december
Tegen kostprijs 2009 2008
Stand primo boekjaar 53,435 64,839
Niet langer opgenomen goodwill na afstoting van een dochteronderneming 0 0
Gevolgen van valutakoersverschillen 8,695 -11,404

Stand ultimo boekjaar 62,130 53,435

Geaccumuleerde bijzondere waardeverminderingsverliezen
Stand primo boekjaar -49,963 -57,116
Niet langer opgenomen goodwill na afstoting van een dochteronderneming 0 0
Bijzondere waardeverminderingsverliezen opgenomen tijdens het boekjaar 0 -3,510
Gevolgen van valutakoersverschillen -8,130 10,663

Stand ultimo boekjaar -58,093 -49,963
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(vervolg)

2009 2008
Boekwaarde
Stand primo boekjaar 3,472 7,723
Stand ultimo boekjaar 4,037 3,472
Toegerekend als volgt:
Zenitel Finland Oy 210 181

Intercom: Zenitel Norway ASA, Zenitel Marine Sweden A.B., Zenitel CSS France 
S.A., Zenitel Italy, Zenitel USA Inc, Zenitel Singapore Ltd 3,827 3,291

4,037 3,472

De goodwill voortvloeiend uit overnames betreft de waarde waarmee de kostprijs van de overname de 
reële waarde van de identificeerbare activa van de overgenomen dochteronderneming overschrijdt op de 
overnamedatum. In overeenstemming met IFRS 3 wordt de goodwill die ontstaat bij consolidatie, jaarlijks 
op bijzondere waardevermindering getoetst; of vaker indien aanwijzingen bestaan dat de goodwill een 
bijzondere waardevermindering heeft ondergaan, zoals bedoeld in IAS 36, Bijzondere waardevermindering 
van activa. Deze norm schrijft tevens voor dat de goodwill vanaf de overnamedatum toegerekend moet worden 
aan alle kasstroomgenererende eenheden of aan elke groep kasstroomgenererende eenheden die naar 
verwachting voordeel zullen halen uit de synergie in de bedrijfscombinatie. De kasstroomgenererende 
eenheden waaraan goodwill is toegerekend zijn op de balansdatum op bijzondere waardevermindering 
getoetst door de boekwaarde van de eenheid te vergelijken met de realiseerbare waarde (zijnde de 
hoogste waarde van de reële waarde minus verkoopkosten en de ‘waarde-in-gebruik’).

Met toepassing van de ‘waarde-in-gebruik’-methode (value in use method) heeft de directie van Zenitel 
kasstroomprognoses voor alle kasstroomgenererende eenheden of voor elke groep kasstroomgenererende 
eenheden gemaakt, waarbij die eenheden als juridische entiteiten of business units van de vennootschap beschouwd 
worden. Belangrijkste veronderstellingen die bij de ‘waarde-in-gebruik’ berekening zijn toegepast omvatten de 
disconteringsfactor en de verwachte toekomstige nettokasstromen uit producten en diensten. De disconteringsvoet 
die op kasstroomprognoses is toegepast berust op de gewogen gemiddelde vermogenskosten van 10.3% voor alle 
kasstroomgenererende eenheden mits ze positieve resultaten en stabiele inkomsten behalen.                                                                                                                                   

Na de desinvesteringen in 2009, blijven slechts 2 kasstroomgenererende eenheden in goodwill, namelijk Intercom 
en Finland. 

De getallen die in de kasstroomprognose worden gebruikt, hebben betrekking op de budgetten voor 2010 die door 
de directie aan de raad van bestuur werden voorgelegd. 

Vanaf 2011 worden de volgende groeipercentages gebruikt:

�� Kasstroomgenererende eenheid 1: Intercom – 2011: 3.0% - 2012: 3.0% - 2013 : 2.2% en daarna: 
omzetgroei 2.2% en gelijk aan de inflatie

�� Kasstroomgenererende eenheid 2: Finland – 2011: 2.2% - 2012 en daarna: omzetgroei 2.2% en gelijk 
aan de inflatie 

Sensitiviteitsanalyse toot aan dat de volgende groei  percentages bijzondere waardeverminderingen op goodwill 
zouden noodzaken: 

�� Kasstroomgenererende eenheid 1: Intercom: -0.2% omzetgroei vanaf 2010

�� Kasstroomgenererende eenheid 2: Finland: 2% omzetgroei vanaf 2010

Voordat een bijzondere waardevermindering van goodwill kan worden toegepast, heeft kasstroomgenererende 
eenheid 1 meer dan 17% en kasstroomgenererende eenheid 2 meer dan 15% gewogen gemiddelde vermogenskosten 
nodig. De directie bepaalde deze veronderstellingen op basis van prestaties uit het verleden en de verwachtingen 
wat de marktontwikkeling betreft.

De vennootschap kan niet voorspellen of en wanneer een gebeurtenis een waardevermindering zal teweegbrengen 
en hoe die waardevermindering de waarde van de overgedragen activa zal beïnvloeden. Zenitel is ervan overtuigd 
dat al haar prognoses redelijk zijn. Ze zijn in overeenstemming met de interne verslaggeving en weerspiegelen de 
beste prognoses van de directie. Er bestaan echter inherente onzekerheden die de directie niet kan controleren. 
Hoewel een verandering in de gebruikte prognoses een belangrijke impact op de berekening van de reële waarden 
kan hebben en een ten laste van het resultaat geboekte bijzondere waardevermindering kan teweegbrengen, is 
de vennootschap niet op de hoogte van redelijkerwijs mogelijke veranderingen in de toegepaste belangrijkste 
veronderstellingen die ertoe kunnen leiden dat de boekwaarde van een bedrijfseenheid de realiseerbare waarde 
overschrijdt.



18. Overige immateriële activa

Geactiveerde 
ontwikkelings-

kosten

Software, 
licenties

Totaal

(in duizend EUR)
Tegen kostprijs
Stand per 1 januari 2008 2,450 2,179 4,629
- intern gegenereerd 1,929 1,929
- extern aangeschaft 521 2,179 2,700
Toevoegingen (inclusief intern gegenereerd) 619 153 772
Afboekingen -58 -58

Nettovalutakoersverschillen -468 -43 -511
Stand per 1 januari 2009 2,601 2,231 4,832
- intern gegenereerd 1,998 1,998
- extern aangeschaft 603 2,231 2,834
Toevoegingen (inclusief intern gegenereerd) 185 294 479
Overboeking van een post naar een andere 0 4 4
Vervreemdingen via verkoop van entiteiten/
dochterondernemingen? -228 -1,112 -1,340

Nettovalutakoersverschillen 364 42 406
Stand per 31 december 2009 2,922 1,459 4,381
- intern gegenereerd 2,203 2,203
- extern aangeschaft 719 1,459 2,178

Geaccumuleerde afschrijvingen en bijzondere 
waardeverminderingen	
Stand per 1 januari 2008 -632 -1,977 -2,609
Afschrijvingskost -565 -151 -716
Impairment charge 0 0 0
Amortization cancelled (disposals) 0 8 8

Nettovalutakoersverschillen 182 32 214
Stand per 1 januari 2009 -1,015 -2,088 -3,103
Afschrijvingskost -503 -422 -925
Ten laste van het resultaat geboekte bijzondere 
waardeverminderingen 0 0 0

Afgeboekte afschrijvingen (vervreemdingen) 0 0 0
Vervreemdingen via verkoop van entiteiten/
dochterondernemingen? 154 1,096 1,250

Nettovalutakoersverschillen -158 -33 -191
Stand per 31 december 2009 -1,522 -1,447 -2,969

 
Boekwaarde
Stand per 31 december 2008 1,586 143 1,729
Stand per 31 december 2009 1,400 12 1,412

Geactiveerde ontwikkelingskosten omvatten hoofdzakelijk intern gegenereerde uitgaven in het kader van grote 
projecten waarvan redelijkerwijs wordt verwacht dat de kosten in de toekomst economische voordelen zullen 
opleveren.	

De afschrijvingskosten zijn opgenomen in de post ‘Afschrijvingen en waardeverminderingen’ in de resultatenrekening. 
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19. Netto bijzondere waardeverminderingsverliezen op vlottende activa 

(in duizend EUR) Boekjaar afgesloten op 31 december
2009 2008

Voortgezette bedrijfsactiviteiten
Ten laste van het resultaat geboekte waardeverminderingen op voorraden 425 795
Ten laste van het resultaat geboekte waardeverminderingen op vorderingen 289 253
Terugboeking van ten laste van het resultaat geboekte waardeverminderingen 
op voorraden 0 0

Terugboeking van ten laste van het resultaat geboekte waardeverminderingen 
op vorderingen 38 24

Bijzondere waardeverminderingsverliezen op vlottende activa 752 1,072

20. Financiële activa

(in duizend EUR) Boekjaar afgesloten op 31 december
2009 2008

Financiële leasevorderingen (zie detail hieronder) 0 954
Te ontvangen vergoedingen  voortkomend uit de verkoop van MCCN activa en 
contracten

1,738 0

Voor verkoop beschikbare beleggingen (zie detail hieronder) 425 277
Lange termijn garantie betaald met liquide middelen 160 224
Overige 0 100

2,323 1,555

waarvan op korte termijn 406 358

waarvan op lange termijn 1,916 1,197

(in duizend EUR) Boekjaar afgesloten op 31 december
Financiële leasevorderingen 2009 2008

Kortlopende financiële 
leasevorderingen 0 358

Langlopende financiële 
leasevorderingen 0 596

0 954

 
Deze leasingactiviteit werd verkocht, samen met de verkoop van de beide entiteiten die deze activiteiten beheerden 
in 2009.

Minimale leasebetalingen Contante waarde van minimale 
leasebetalingen

(in duizend EUR) Boekjaar afgesloten op 31 december

Financiële leasevorderingen 
(waarbij een groepsonderneming 
optreedt als leasinggever):

2009 2008 2009 2008

Brutovorderingen uit financiële leases:
Binnen het jaar 0 402 0 358

Later dan één jaar en niet later dan 
vijf jaar 0 753 0 596

Later dan vijf jaar 0 0 0 -

0 1,155 0 954



(vervolg)

Minimale leasebetalingen Contante waarde van minimale 
leasebetalingen

(in duizend EUR) Boekjaar afgesloten op 31 december

2009 2008 2009 2008

Minus onverdiende 
financieringsbaten 0 -201 n/a n/a

Contante waarde van minimale 
leasebetalingen 0 954 0 954

Waardevermindering voor 
minimale leasebetalingen 0 0 0 0

0 954 0 954

Bepaalde groepsmaatschappijen leasen installaties als leasegever voor een minimale leaseperiode van 60 maanden, 
met stilzwijgende verlenging 12 maanden na afloop van de aanvangsperiode. Op het tijdstip van het aangaan van 
de leaseovereenkomst bedraagt de contante nettowaarde van de te vorderen toekomstige minimale leasebetalingen 
minstens 100% van de reële waarde van het geleasede actief. Wordt de overeenkomst vervroegd ontbonden vóór 
het einde van de contractueel vastgelegde duur, dan is een boete verschuldigd gelijk aan 50% van de te vorderen 
minimale leasebetaling. Deze leasingactiviteit werd verkocht, samen met de verkoop van de beide entiteiten die deze 
activiteiten beheerden.

De rentevoet eigen aan de leases wordt voor de volledige leaseperiode vastgelegd op de ondertekeningsdatum van 
de leaseovereenkomst. De in de overeenkomst vastgelegde gemiddelde effectieve rentevoet bedroeg 6%.

(in duizend EUR) Boekjaar afgesloten op 31 december

Te ontvangen vergoedingen  voortkomend uit de 
verkoop van MCCN activa en contracten 2009 2008

Korte 
termijn

Lange 
termijn Totaal

Korte 
termijn

Lange 
termijn Totaal

Te ontvangen vaste vergoeding 356 435 791 0 0 0

Te ontvangen variabele vergoeding 50 896 946 0 0 0

Totaal 406 1,331 1,738 0 0 0

 
We verwijzen naar toelichting 3 voor meer details over de verkoop van MCCN activa en contracten. Het variabele 
deel van de vergoeding  wordt gewaardeerd  via de reële waarde door winst en verlies. The kern assumpties bij deze 
waardering stellen dat er geen groei, noch churn zal zijn tijdens de periode van october 2009 tot septmeber 2014 in 
het aantal netwerkgebruikers die vervat zitten in de MCCN klantencontracten die verkocht werden.

Voor verkoop beschikbare beleggingen	 2009 2008

Stand primo boekjaar 277 317
Aanschaffingen 113 -
Verkopen/Afstotingen 0 -
Wisselkoersverschillen 35 -40

Stand ultimo boekjaar 425 277

Aanschaffingen in 2009 bestaan uit kapitaalverhogingen in BNRS en in Zenitel Belgium NV. 

Het detail van de uitstaande positie is als volgt: 2009 2008
- Zenitel Belgium SA 23 0
- Zenitel Netherlands BV 0 0
- Zenitel UK ltd 0 0
- TetraNet (Denemarken): 116 116
- Bejing Nera Stentofon Comm. Equipment (China): 286 161
- Andere (Norwegen)

425 277
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De voor verkoop beschikbare beleggingen werden tegen de reële waarde.  De reële waarde wordt op geregelde 
basis ge-evalueeerd en op het einde van 2009 was er geen objectief bewijs dat er voor de voor verkoop beschikbare 
beleggingen een bijzondere waardevermindering nodig was. 

21. Voorraden

(in duizend EUR) Boekjaar afgesloten op 31 december
2009 2008

Grondstoffen 537 1,131
Handelsgoederen 7,812 9,991

Total van de voorraden 8,349 11,122

 
In 2009 bedroegen de waardeverminderingen op voorraden in totaal EUR 455 K (EUR 1,048 K in 2008). In 2009 
werden 0 K EUR waardeverminderingen van voorraden teruggeboekt (EUR 0 K  in 2008). Kosten met betrekking tot 
de voorraden  zijn opgenomen in de  Grond-en hulpstoffen lijn van de resultatenrekening. 

22. Bestellingen in uitvoering

(in duizend EUR) Boekjaar afgesloten op 31 december
2009 2008

Stand primo boekjaar 5,341 7,789
Wijziging door verkoop van activiteiten -1,718 0
Tot op heden gemaakte projectkosten plus opgenomen winsten minus 
opgenomen verliezen 9,637 15,014

Minus: facturatie naar rato van de voortgang van het werk tijdens het jaar -10,532 -17,513
Nettovalutakoersverschillen 33 -79
Van klanten ontvangen voorschotten opgenomen in 'Overige schulden' 550 130

Stand ultimo boekjaar 3,311 5,341

 
Voor de bestellingen in uitvoering worden de opbrengsten verantwoord naar rato van het stadium van voltooiing 
van het contract, i.e. de methode van winstneming naar rato van de verrichte prestaties bij de uitvoering van het 
werk. In 2009 bedroegen de totale projectopbrengsten EUR 9.6 miljoen (2008: EUR 15.0 miljoen). 

Het stadium van voltooiing wordt gemeten op basis van een raming van het werk dat nog moet worden uitgevoerd 
om het project te voltooien.

23. Handels- en overige vorderingen

(in duizend EUR) Boekjaar afgesloten op 31 december
2009 2008

Handelsvorderingen 14,763 22,357
Voorzieining voor dubieuze vorderingen -2,143 -1,178

12,619 21,179
Overige vorderingen
   Van leveranciers te ontvangen kredieten 0 100
   Belastingvorderingen, anders dan uit hoofde van winstbelasting 509 668
   Vordering uit hoofde van winstbelasting 12 45
   Andere vorderingen 426 965
Totaal van de overige vorderingen 947 1,778
Totaal van de handels- en overige vorderingen 13,566 22,957

 
Het totaal van de handelsvorderingen wordt voorgesteld na aftrek van een voorziening voor dubieuze vorderingen 
ten belope van EUR 2.1 miljoen EUR (2008: EUR 1.2 miljoen).



De ouderdomsanalyse van de handels- en andere vorderingen kan als volgt worden gedetailleerd:

Bruto-
bedrag 
per 31 

december 
2009

Waarvan: 
niet 

vervallen op 
de verslag-

datum

Vervallen op 
minder dan 

30 dagen

Vervallen 
tussen 

30 en 59 
dagen

Vervallen 
tussen 

60 en 89 
dagen

Vervallen 
tussen 90 

en 179 
dagen

Vervallen 
tussen 180 

en 359 
dagen

Vervallen op 
meer dan 

359 dagen

Waarde-
correctie 

voor 
dubieuze 

vorderingen

Netto-
boekwaarde 

per 31 
december 

2009

Handels-
vorderingen 14,763 6,147 3,697 1,026 430 626 304 2,533 -2,143 12,619

Van 
leveranciers 
te 
ontvangen 
kredieten

0 0 0 0 0 0 0 0 0 0

Belasting-
vorderingen, 
anders dan 
winst-
belasting

509 509 0 0 0 0 0 0 0 509

Winst-
belasting 
vordering

12 7 5 0 0 0 0 0 0 12

Overige 
vorderingen 426 411 2 3 2 0 0 9 0 426

Totaal 15,710 7,073 3,704 1,028 432 626 304 2,541 -2,143 13,566

Handels-
vorderingen 22,357 10,746 4,501 1,680 1,327 1,302 1,002 1,800 -1,178 21,180

Van 
leveranciers 
te 
ontvangen 
kredieten

100 100 0 - - - - - - 100

Belasting-
vorderingen, 
anders dan 
winst-
belasting

668 610 0 - 58.00 0 - - - 668

Winst-
belasting 
vordering

45 45 0 - - - - 45

Overige 
vorderingen 965 930 32 - - - 3 - 965

Totaal 24,135 12,431 4,533 1,680 1,385 1,302 1,002 1,803 -1,178 22,958

Sinds 31 december 2009, zijn er geen financiële leasevorderingen op korte termijn meer (2008: EUR 358K), ten gevolge 
van de verkochte activitieten in 2009.

De gemiddelde kredietperiode voor de verkoop van goederen bedraagt 77.0 dagen (2008: 68.9 dagen). In de eerste 
60 dagen vanaf de factuurdatum wordt er op de handelsvorderingen geen rente aangerekend. Nadien bedraagt de 
aangerekende rente 2% per annum op de openstaande posten. Op basis van een controle van alle op de balansdatum 
uitstaande bedragen wordt een raming van de dubieuze vorderingen gemaakt. Een voorziening wordt opgenomen 
indien er voldoende objectieve bewijzen bestaan dat het actief in kwestie een bijzondere waardevermindering heeft 
ondergaan. 

Mutatie in de voorziening voor dubieuze vorderingen
( duizend EUR) Boekjaar afgesloten op 31 december

2009 2008
Stand primo boekjaar -1,178 -1,092
Tijdens het boekjaar afgeschreven bedragen 454 136
Tijdens het boekjaar geïnde bedragen 0 0
Wijziging ten gevolgevan verkochte entiteiten of activiteiten -891 0
Toename/(afname) van in winst-en verliesrekening opgenomen voorziening -345 -273
Omrekeningsverschil -183 51

Stand ultimo boekjaar -2,143 -1,178

Om de inbaarheid van een handelsvordering te bepalen houdt de Groep rekening met elke wijziging in de 
kredietwaardigheid van de debiteur vanaf de datum waarop het krediet aanvankelijk is toegestaan tot de verslagdatum. 
De kredietrisicoconcentratie met betrekking tot handelsvorderingen is beperkt door de grote internationale spreiding 
van het merendeel van de klanten van de Groep. Vaak wordt het kredietrisico ook gedekt door overheidsinstellingen. 
De grootste klanten nemen respectievelijk ongeveer 7.5%, 2.4% en 1.8% van de nettoverkoop van de Groep 
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voor hun rekening. Er is geen andere belangrijke kredietrisicoconcentratie. Hierdoor is de directie van oordeel dat 
het inherente kredietrisico gebonden aan de vorderingen van de Groep beperkt is. Bijgevolg zijn de bestuurders 
ervan overtuigd dat geen aanvullende kredietvoorziening vereist is die de voorziening voor dubieuze vorderingen 
overschrijdt.

24. Geldmiddelen en kasequivalenten (liquide middelen)

(in duizend EUR) Boekjaar afgesloten op 31 december
2009 2008

Liquide middelen 4,851 3,415
Kortlopende bankdeposito's 678 435

Totaal geldmiddelen en kasequivalenten 5,529 3,850

De gewogen gemiddelde effectieve rentevoet op kortlopende bankdeposito’s bedraagt 1.65 % (2008: 3.91%).

25. Handels- en overige schulden

(duizend EUR) Boekjaar afgesloten op 31 december
2009 2008

Handelsschulden 8,449 17,487
Bezoldigingen en verplichtingen met betrekking tot personeel 3,652 6,551

Nog te betalen kosten 2,940 2,711
Ontvangen voorschotten op contracten 576 130
Overige ontvangen voorschotten 102 571
Andere 1,083 1,177

Overige schulden 8,353 11,140
Totaal handels- en overige schulden 16,802 28,627

26. Leningen

(duizend EUR) Boekjaar afgesloten op 31 december
Op lange termijn 2009 2008
Bank leningen 10,059 8,094
Aandeelhoudersleningen 1,500 0
Financiële leaseverplichtingen 6 3,287

11,565 11,381
Op korte termijn
Bankvoorschotten in rekening-courant 1,300 2,173
Bankleningen (blanco leningen zonder zekerheidstelling) 0 3,508
Aandeelhouderslening 0 1,500
Leningen op meer dan één jaar die binnen het jaar vervallen 1,395 689
Financiële leaseverplichtingen 3 309

2,698 8,179

Totaal van de leningen 14,263 19,559

De gewogen gemiddelde rentevoet op jaarbasis bedraagt: %
Leasing                                 4.00 6.96
Aandeelhouderslening 3.99 5.60
Langlopende bankleningen 6.87 8.63
Kortlopende bankleningen NA 7.60
Bankvoorschotten in rekening-courant 5.31 6.28



De vlottende activa van de Groep, aandelen van bepaalde dochterondernemingen en de uiteindelijke 
opbrengsten van toekomstige desinvesteringen zijn als zekerheid verpand voor deze bankleningen en 
aandeelhoudersleningen. Leaseovereenkomsten waarin groepsmaatschappijen als leasenemer optreden 
geven aanleiding tot financiële verplichtingen in de balans die bij het aangaan van de lease overeenkomen 
met de reële waarde van het geleasede eigendom of, indien lager, met de constante waarde van de 
minimale leasebetalingen. Gelieve te noteren dat als gevolg van de verkoop van de vastgoedactiviteiten in België in 
2009, de Onderneming geen grote (financiële) leaseschulden meer heeft per eind 2009.

Bankleningen met een aanvankelijke looptijd van meer dan één jaar zijn aflosbaar als volgt: 

31 December 2009 31 December 2008
Totaal uit 
te voeren 

betalingen

Lopende 
rentelasten

Contante
waarde

Totaal uit 
te voeren 

betalingen

Lopende
rentelasten

Contante
waarde

Niet later dan één jaar 2.149 754 1.395 1,371 682 689
Later dan één jaar en niet 
later dan vijf jaar 10.639 1.831 8.808 7,678 1,541 6,137

Later dan vijf jaar 2.952 203 2.749 2,137 181 1,956

Totaal 15.740 2.788 12.952 11,187 2,404 8,783

De financiële leaseverplichtingen (hoofdzakelijk voor gebouwen) zijn betaalbaar als volgt:

31 December 2009 31 December 2008
Totaal uit 
te voeren 

betalingen

Lopende 
rentelasten

Contante
waarde

Totaal uit 
te voeren 

betalingen

Lopende
rentelasten

Contante
waarde

Niet later dan één jaar 4 1 3 548 240 309

Later dan één jaar en niet 
later dan vijf jaar 8 1 7 2,131 729 1,402

Later dan vijf jaar 0 0 0 2,131 246 1,885

Totaal 12 2 10 4,810 1,215 3,596

Op 12 december 2009 tekende de Groep een nieuwe kredietovereenkomst met één van de belangrijkste 
financiële kredietverleners, waarmee het haar schuld hernegotiëringsinspanningen afsloot in 2009. Deze 
nieuwe kredietovereenkomst resulteerde in een uitstel van terugbetalingsverplichtingen, wijzigingen in garanties 
uitgeschreven door de Onderneming en het verwijderen van convenanten  uit de kredietovereenkomst . Zoals 
voorheen bedroeg de toegepaste intrestvoet EURIBOR + 3% en 3D NV subordineerde haar aandeelhouderslening ten 
opzichte van deze financiële instelling.
 
In 2007 werd een lange termijnlening afgesloten voor EUR 5 miljoen. Deze lening is gesubordineerd t.o.v. de andere 
bankverplichtingen. 
In 2009 resulteerde een heronderhandeling van deze schuld in volgende wijzigingen:

�� daling van vaste nominale intrestvoet van 7% naar 6%; 
�� eerste terugbetaling vanaf jaar 4 in plaats van jaar 3;
�� terugbetaling van 1/12 van de lening in jaar 4 en 5 in plaats van 1/5 zoals in de initiale leenovereenkomst.

 
De lange termijnleningen in de Caraïben zijn zonder-verhaal (non-recourse basis). Deze leningen zijn verzekerd 
door klantencontracten. De termijn van de leningen in de Caraïben, afgesloten in ANG, is 3 tot 6 jaren, met een 
vaste intrestvoet van 9%. Zenitel Caribbean gebruikt de langer termijnleningen voor haar lokale investeringen. De 
financiering gebeurt lokaal, op een zonder-verhaal-basis. De Onderneming is momenteel met de bank aan het 
heronderhandelen over de vaste intrestvoet.
 
Eveneens in 2007, werd een kredietfaciliteit afgesloten voor een totaal van NOK 25 miljoen. Deze kredietfaciliteit 
geeft de mogelijkheid om tot 80% (2008: 60%) te lenen van de waarde van de klantenfacturen, tegen een gemiddelde 
intrest van 5,3% in 2009. Tegelijkertijd is er een arrangementenlijn (line of arrangement) tot maximum NOK 10 
miljoen beschikbaar, die de mogelijkheid biedt om te lenen tot 25% van de inventariswaarde. De intrestvoet van deze 
faciliteit was gemiddeld 4.5% in 2009.
 
In december 2008, werd door 3D NV een aandeelhouderslening toegekend aan de Vennootschap. In 2009 werd met 
3D NV een overeenkomst bereikt, waardoor de lening pas terugbetaalbaar is in 2011 en 2012, in plaats van per 30 
september 2009. De intrestvoet bleef ongewijzigd en bedraagt EURIBOR + 3%.
 
De totale kredietlijnen van de Vennootschap bedragen EUR 15.9 miljoen. Daarnaast heeft de Onderneming ook 
bankgaranties bij verschillende kredietinstanties voor een totaal van bijna EUR 9.6 miljoen. Per 31 december 2009 
werden bankgaranties uitgeschreven om de uitvoering en voleinding van enkele klantencontracten te beveiligen 
(hoofdzakelijk in de systeemintegratiediensten). Deze toegekende performance garanties bedragen in totaal EUR 6.8 

31 
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miljoen (2008: EUR 6.2 miljoen). Sommige van de vermeldde bankgaranties zijn gedekt door een pand op de Groeps’ 
korte termijn activa .

27. Pensioenverplichtingen
Sommige groepsentiteiten bieden hun werknemers pensioenregelingen die volgens de IFRS als toegezegd-
pensioenregeling worden beschouwd. Voorzieningen voor pensioenverplichtingen worden aangelegd voor 
vergoedingen die in de vorm van pensioen-, invaliditeits-en nabestaandenuitkeringen worden betaald. De 
aangeboden uitkeringen variëren afhankelijk van de wettelijke, fiscale en economische omstandigheden in elk land. 
De uitkeringen hangen af van de verstreken diensttijd, alsook van de beloning en bijdragen van de werknemer in 
kwestie.

De verplichting uit hoofde van toegezegd-pensioenregelingen wordt berekend op basis van de toekomstig-
pensioenwaarderingsmethode (‘project unit credit’-methode). Niet-opgenomen winsten en verliezen voortvloeiende 
uit wijzigingen in actuariële veronderstellingen en ervaring met afwijkingen van veronderstellingen worden 
opgenomen als baten (lasten) over de verwachte resterende diensttijd van de actieve werknemers.

Activa zijn getoetst op inbaarheid zoals beschreven in IAS 19. De activa zijn alleen opgenomen tegen de laagste 
waarde van het totaal van de niet-opgenomen actuariële verliezen en pensioenkosten van verstreken diensttijd en 
de contante waarde van toekomstige economische voordelen die beschikbaar zijn in de vorm van terugbetalingen 
uit de regeling of verlaging van toekomstige bijdragen aan de regeling (zie aanpassingen voor limiet op nettoactiva).

(in duizend EUR) Boekjaar afgesloten op 31 december
2009 2008

Stand primo boekjaar 3,938 4,223
Toevoegingen aan de provisie 788 686
Betalingen -532 -379
Terugname van provisie -120 -596
Verdwenen pensioenverplichtingen ten gevolgen van desinvesteringen -107 0
Wisselkoersverschillen 62 3

Pensioenverplichting per ultimo boekjaar 4,029 3,938
 
 2009 2008
Langlopend 3,867 3,624
Kortlopend 162 314

Totaal 4,029 3,938

Ten gevolge van de herstructurering van de afgelopen jaren werden aanvullende pensioenverplichtingen (boven op 
deze pensioenregelingen) opgenomen. Deze verplichtingen hebben betrekking op brugpensioenen. De langlopende 
verplichtingen worden berekend volgens de aanbevelingen van onafhankelijke gekwalificeerde actuarissen.

De in de balans opgenomen bedragen kunnen als volgt worden voorgesteld:

(in duizend EUR) Boekjaar afgesloten op 31 december
2009 2008

Contante waarde van de gefinancierde verplichtingen 9,510 10,551
Reële waarde van fondsbeleggingen -7,396 -8,677
Financieringsstatus 2,114 1,874
Contante waarde van ongefinancierde verplichtingen 473 708
Niet-opgenomen actuariële winsten/(verliezen) 1,435 740
Niet-opgenomen service (kosten) /opbrengsten uit het verleden -8 0
Nettoverplichting 4,014 3,322

In de balans opgenomen bedragen
Opgenomen als langlopende verplichting 3,868 3,624
Opgenomen als kortlopende verplichting 162 314
Opgenomen als langlopende vordering -16 -616
Nettoverplichting 4,014 3,322



De in de resultatenrekening opgenomen bedragen kunnen als volgt worden voorgesteld:

(in duizend EUR) Boekjaar afgesloten op 31 december
2009 2008

Aan het dienstjaar toegerekende pensioenkosten 698 556
Rentekosten 416 389

Verwacht rendement op fondsbeleggingen -293 -311

Afschrijvingen op service kosten uit het verleden 4 0
Tijdens het boekjaar opgenomen netto actuariële verliezen 60 7
Winsten op inperking van toegezegd-pensioenregeling 0 0
Winsten op afwikkeling van toegezegd-pensioenregeling 0 0
Totale pensioenkost (voortgezette bedrijfsactiviteiten) 885 641

Beëindigde bedrijfsactiviteiten

Aan het dienstjaar toegerekende pensioenkosten 162 201
Rentekosten 128 157
Verwacht rendement op fondsbeleggingen -143 -137
Afschrijvingen op service kosten uit het verleden 0 0
Tijdens het boekjaar opgenomen netto actuariële verliezen -10 -32
Winsten op inperking van toegezegd-pensioenregeling 0 0
Winsten op afwikkeling van toegezegd-pensioenregeling 0 0
Totale pensioenkost (beëindigde bedrijfsactiviteiten) 137 189

Voortgezette & beëindigde bedrijfsactiviteiten

Aan het dienstjaar toegerekende pensioenkosten 860 757

Rentekosten 544 546

Verwacht rendement op fondsbeleggingen -436 -448
Afschrijvingen op service kosten uit het verleden 4 0
Tijdens het boekjaar opgenomen netto actuariële verliezen 50 -25
Winsten op inperking van toegezegd-pensioenregeling 0 0
Winsten op afwikkeling van toegezegd-pensioenregeling 0 0
Totale pensioenkost 1,022 830

Werkelijk rendement op fondsbeleggingen 453 -629

De wijzigingen in de contante waarde van de verplichtingen uit hoofde van toegezegd-pensioenregelingen kunnen 
als volgt worden voorgesteld:

(in duizend EUR) 2009 2008
Verplichting uit hoofde van toegezegd-pensioenregeling aan het begin 
van het jaar 11,259 11,493

Aan het dienstjaar toegerekende pensioenkosten 860 757
Rentekosten 544 546
Bijdragen van deelnemers aan regeling 269 232
Actuariële verliezen/(winsten) -934 49
Betaalde lasten -3,542 0
Verliezen/(winsten) op inperkingen van toegezegd-pensioenregeling 835 0
Vervallen verplichtingen bij afwikkeling van toegezegd 
pensioenregeling 737 0

Koersverschillen op buitenlandse regelingen 816 -718
Betaalde vergoedingen -861 -1,100
Verplichting uit hoofde van toegezegd-pensioenregeling aan het 
einde van het jaar 9,983 11,259



Ja
ar

re
ke

ni
ng

 2
00

9
87

Verklaringen 
betreffende Corporate 

Governance

20

Algemene informatie 
over Zenitel

11
Risicofactoren

7

De wijzigingen in de reële waarde van fondsbeleggingen kunnen als volgt worden voorgesteld:

(in duizend EUR) 2008 2007
Reële waarde van fondsbeleggingen aan het begin van het jaar 8,678 9,582
Verwacht rendement 436 448
Actuariële winsten/(verliezen) 17 -1,076
Bijdragen door werkgever 923 1,285
Bijdragen van deelnemers aan regeling 269 232
Betaalde lasten -3,371 -
Afwikkelingen van toegezegd-pensioenregeling 737 -
Koersverschillen op buitenlandse regelingen 568 -693
Betaalde vergoedingen -861 -1,100
Closing fair value of plans assets 7,396 8,678

De Groep verwacht in 2010 EUR 1.3 miljoen aan haar toegezegd pensioenregelingen te zullen bijdragen.

(in duizend EUR) Boekjaar afgesloten op 31 december
2009 2008 2007

Verplichting in hoofde van toegezegd 
pensioenregeling -9,983 -11,259 -11,493

Fondsbeleggingen 7,396 8,678 9,582
Surplus/(tekort) -2,587 -2,581 -1,911
Ervaringsaanpassingen van 
fondsbeleggingen 17 -1,076 -615

Ervaringsaanpassingen van 
verplichtingen uit hoofde van toegezeg 
dpensioenregeling

2,633 146 -376

De hoofdcategorieën fondsbeleggingen en het verwachte rendement op fondsbeleggingen per balansdatum voor 
elke categorie zien er als volgt uit: 

Verwacht rendement Reële waarde van  
fondsbeleggingen

Percentage In duizend EUR

2009 2008 2009 2008
Eigen-vermogensinstrumenten 0.00 0.00 0 0
Schuldinstrumenten 1.10 1.51 1,815 3,282
Onroerend goed 0.00 0.00 0 0
Andere 3.86 2.95 5,581 5,396
Gewogen gemiddeld verwacht 
rendement 3.47 2.40 7,396 8,678

Het totale verwachte rendementspercentage is een gewogen gemiddelde van de verwachte rendementspercentages 
voor de verschillende categorieën van fondsbeleggingen. De beoordeling van de bestuurders van de verwachte 
rendementspercentages is gebaseerd op historische tendensen en op de marktvoorspellingen van analisten voor de 
activa in de komende twaalf maanden.

Hier volgen de belangrijkste gewogen gemiddelde actuariële veronderstellingen voor alle toegezegdpensioenregelingen:

(Percentage) 2009 2008
Gewogen gemiddelde veronderstellingen om pensioenverplichtingen te 
bepalen
Disconteringsvoet 4.94 5.10
Stijgingspercentage van vergoedingen 4.30 4.29
Percentage van prijsinflatie 3.14 2.19



(vervolg)

(Percentage) 2009 2008
Gewogen gemiddelde veronderstellingen om nettokosten te bepalen
Disconteringsvoet 4.85 4.99
Verwachte lange termijn rendement op plan assets gedurende het financiële 
jaar 4.96 4.65

Stijgingspercentage van vergoedingen 3.80 3.01
Percentage van prijsinflatie 3.31 2.30

Pensioen plan Noorwegen
In januari 2010 stelde de raad van bestuur van Zenitel Norway AS en Zenitel Wireless Noway AS voor om het pensioenplan 
van de Noorse werknemers te wijzigen. Het gaat hier om een wijziging van een vaste pensioentoezeggingsregeling 
in een vastbijdrageplan. Mits de aanvaarding van deze wijziging door het personeel en de naleving van alle lokale 
wettelijke verplichtingen, zou deze wijziging een positieve impact kunnen hebben van EUR 0.7 miljoen op het 2010 
resultaat.

28. Voorzieningen

Reorganisatie Technische 
garanties

Andere Totaal

(in duizend EUR)

Per 1 januari 2008 4,838 994 2,938 8,770
Toevoegingen aan voorzieningen 2,177 489 496 3,162
Bestedingen -1,998 -254 -226 -2,478
Terugneming van voorzieningen -90 -443 -762 -1,295
Koersverschillen -22 -32 0 -54

Per 31 december 2008 4,905 754 2,446 8,105

Op lange termijn 2,228 0 664 2,892
Op korte termijn 2,677 754 1,782 5,213

 4,905 754 2,446 8,105

Per 1 januari 2009 4,905 754 2,446 8,105
Toevoegingen aan voorzieningen 1,412 245 1,887 3,544
Bestedingen -1,140 -95 -76 -1,311
Terugneming van voorzieningen -835 -31 -8 -874
Terugname provisie ten gevolgen van 
desinvesteringen -1,019 -321 -467 -1,807

Koersverschillen 17 23 0 40

Per 31 december 2009 3,339 575 3,782 7,696
 
Op lange termijn 1,745 0 200 1,945
Op korte termijn 1,594 575 3,582 5,751

 3,339 575 3,782 7,696

REORGANISATIE
De herstructureringsvoorzieningen omvatten ontslagvergoedingen voor personeel en worden opgenomen in de 
periode waarin de Groep een in rechte afdwingbare of feitelijke verplichting heeft om deze vergoeding te betalen.

In 2009 bedroegen de extra herstructureringsvoorzieningen EUR 1.412K. Deze toevoegingen zijn hoofdzakelijk toe 
te schrijven aan de verdere herstructurering van de corporate hoofdzetel van de Zenitel Groep in Zellik  (760K), 
herstructureringsmaatregelen in netwerkentiteiten (459K) en reorganisaties in afgestoten entiteiten (voornamelijk 
Zenitel Belgium NV).

Het totaal van de betalingen in 2009 heeft hoofdzakelijk betrekking tot de reorganisaties in 2008 van Zenitel 
Belgium (463K) en WS France (286K) en tot de reorganisaties in 2008 en 2009 in Networks (338K). De afstoting 
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van Zenitel Belgium NV en de rail activiteiten van Zenitel Wireless France resulteerden in een daling van de 
herstructureringsprovisie in 2009 met 1.019K. Ook werd een groot deel van de herstructureringsprovisie 
overgedragen naar de voorzieningen voor pensioenen (zie terugname aangeduid in the herstructureringskolom 
aangezien een groot deel van de 2008 herstructureringsprogramma’s voor Zenitel Belgium in 2009 gekristalliseerd 
werden in 2009 in brugpensioenprogramma’s. Deze herstructureringsverplichtingen werden niet overgenomen door 
de koper van Zenitel Belgium NV.   

TECHNISCHE GARANTIEs
De Groep boekt de geraamde verplichting om haar producten die op de balansdatum nog onder garantie zijn, te 
herstellen of te vervangen. Deze voorziening wordt berekend op basis van de reparatie- en vervangingsgraad uit 
het verleden.

ANDERE
Deze post omvat hoofdzakelijk voorzieningen voor risico’s in verband met verklaringen, toezeggingen en garanties, 
fiscale geschillen, claims op leveringen, mogelijke verliezen op projecten, verplichtingen tot restauratie van 
vestigingen, boeten, jubileumpremies of rechtsvorderingen. De toename van de voorziening in 2009 is voornamelijk 
te wijten aan de stijging van de provisies m.b.t. oude projecten en hangende claims.

De voorzieningen voor risico’s en kosten werden aangelegd rekening houdend met de huidige toestand van de 
diverse dossiers, teneinde de risico’s verbonden met de verschillende claims te dekken. 

29. Financiële instrumenten
De bestuurders beschouwen dat de boekwaarden van de financiële assets and the financiale schulden die in de 
jaarrekening gewaardeerd worden op basis van kosten na afschrijvingen, hun reële waarde benaderen.

waarderingstechnieken en veronderstellingen die werden aangenomen om de reele waarde 
te meten: 
De reële waarden van financiële assets en financiële schulden  worden als volgt bepaald: 

�� De reële waarden van financiële activa en financiële schulden met standaard voorwaarden en die 
op een active en liquide markt verhandeld worden worden bepaald aan de hand van genoteerde 
marktprijzen (dit omvat genoteerde ‘ redeemable notes, bills of exchage, debentures en perpetual  notes’)   
- The reële waarden van andere financiële assets and financiële schulden (uitgezonderd afgeleide 
instrumenten) worden bepaald in overeenstemming met algemeen aanvaarde prijsbepalingsmodellen 
die gebaseerd zijn op verdisconteerde kasstromen analyses en die gebruik maken van prijzen van 
observeerbare recente markttransacties en dealer aanbiedingen voor gelijkaardige instrumenten.

�� De reële waarden van afgeleide instrumenten worden berekend aan de hand van genoteerde prijzen. Indien 
zulke prijzen niet beschikbaar zijn, wordt een verdisconteerde kasstromen analyse uitgevoerd die gebruikt 
maakt van de van toepasing zijnde yield curve voor de duration van de instrumenten voor niet optionele 
derivaten en optie pricing modellen voor optionele derivaten. Forward contracten voor vreemde munten 
worden gemeten aan de hand van genoteerde forward wisselkoersen en yield curves die afgeleid zijn van 
genoteerde interestvoeten die corresponderen met de maturities van de contracten.  Interestvoet swaps 
worden gemeten volgens de contante waarde van de toekomstige kasstromen, geschat en gewaardeerd 
op basis van de toepasselijke yield curves afgeleid van genoteerde interestvoeten. 

De volgende tabel geeft een overzicht van de boekwaarde en categorieën van financiële instrumenten en een analyse 
van financiële instrumenten die gewaardeerd worden nadat ze initieel aan de reële waarde werden opgenomen,  
gegroepeerd volgens Levels 1 tot 3 , gebaseerd op de mate waarin the reële waarde oberseveerbaar is:

�� Level 1 reële waarde bepalingen zijn deze die bepaald worden aan de hand van  genoteerde prijzen 
(onaangepast) in active markten voor gelijkaardige assets of schulden; 

�� Level 2 reële waarde bepalingen zijn deze die bepaald worden aan de hand van andere inputs dan 
genoteerde prijzen zoals opgenomen in level 1, ofwel direct ofwel indirect; en 

�� Level 3 rële waarde bepalingen zijn deze die gemaakt worden aan de hand van waarderingstechnieken die 
gebruik maken van data die niet afkomstig zijn  van een observeerbare markt. 



31 december 2009 31 december 2008

(in duizend EUR)
Boek-

waarde
Reële 

waarde
Boek-

waarde
Reële 

waarde Level Balanspost

Financiële activa tegen 
reële waarde via winst-en 
verliesrekening 946 946 -1 -1
Te ontvangen vergoeding verkoop 
MCCN - vast gedeelte 946 946 0 0 3 Financiële activa

Niet voor afdekkingsdoeleinden 
bestemde derivaten 0 0 -1 -1 2 Financiële activa

Financiële activa aangehouden 
voor verkoop 425 425 277 277 Financiële activa

Voor verkoop beschikbare 
beleggingen 425 425 277 277 3 Financiële activa

Leningen en vorderingen 13,997 13,997 24,436 24,436
Opbrengst van verkoop van MCCN 
- vaste gedeelte

791 791 0 0 3 Financiële activa

Contant betaalde 
langetermijnwaarborgen 160 160 224 224 3 Financiële activa

Overige financiële activa 0 0 100 100 3 Financiële activa
Financiële leasevorderingen 0 0 1,155 1,155 3 Financiële activa
Handelsvorderingen 12,619 12,619 21,179 21,179 3 Handels- en overige 

vorderingen
Van leveranciers te ontvangen 
kredieten

0 0 100 100 3 Handels- en overige 
vorderingen

Overige vorderingen 426 426 1,678 1,678 3 Handels- en overige 
vorderingen

Financiële verplichtingen tegen 
kostprijs minus cumulatieve 
afschrijvingen 31,065 31,065 48,186 48,186
Rentedragende leningen 14,263 14,263 19,559 19,559 1 Rentedragende 

leningen
Handelsschulden 8,449 8,449 17,487 17,487 3 Handels- en overige 

schulden
Overige schulden 8,353 8,353 11,140 11,140 3 Handels- en overige 

schulden

Netto reële waarden van afgeleide instrumenten
Derivaten maken geen deel uit van een afdekkingsrelatie die in aanmerking komt voor administratieve verwerking van 
afdekkingstransacties (“hedge accounting”). Bijgevolg worden wijzigingen in reële waarden in de resultatenrekening 
opgenomen.

(in duizend EUR) 2009 2008
Reële waarde Reële waarde

Netto reële waarde van valutatermijncontracten: 0 -1
- met positieve reële waarden 0 0
- met negaiteve reële waarden 0 -1

Netto 0 -1
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30. Voorwaardelijke gebeurtenissen
De vennootschap moet nog een moeilijk project in Algerije afwikkelen. De raad van bestuur heeft dit project ge-
evalueerd en nagekeken of de nodige provisies werden opgezet. De raad van bestuur zal dit project verder blijven 
opvolgen en zal het project weer evalueren tijden de half jaar aflsuiting van 2010. 

Het totale maximale obligo in verband met voorwaardelijke verplichtingen van de Vennootschap wordt op EUR 10.6 
miljoen EUR geschat. De betreffende voorwaardelijke verplichtingen hebben betrekking op mogelijke verplichtingen 
in verband met oude projecten, bodemvervuiling, lokale overheden en ontslagen. Per 31 december 2009 werden 
de voorwaardelijke verplichtingen op 3.5 miljoen EUR geraamd (2008: EUR 2.0 miljoen). Deze voorwaardelijke 
verplichting werd berekend op basis van de geraamde waarschijnlijkheid van mogelijke verplichtingen, waarbij de 
omvang van de toekomstige uitgaven die voor de afwikkeling zijn vereist of het moment waarop deze uitgaven moeten 
worden gedaan onzeker is. Gezien de lopende door de vennootschap ingestelde tegenvorderingen met betrekking 
tot die oude vorderingen bedraagt de totale maximale potentiële upside EUR  3.0 miljoen. Andere voorwaardelijke 
vorderingen betreffen voornamelijk de variabele vergoedingen naar aaleiding van de desinvesteringen van Confined 
Area Solutions AB en MCCN in 2009. We verwijzen naar toelichting 3 met betrekking tot de desinvesteringen voor 
meer toelichtingen omtrent deze transacties en naar toelichting 20 Financiële activa met betrekking tot de in 
resultaat genomen bedragen inzake de te ontvangen variabele vergoeding. De totale voorwaardelijke activa worden 
op EUR 0.6 miljoen geschat.

31. Verbintenissen

Operationele leaseverplichtingen - waarbij een groepsmaatschappij optreedt als 
leasenemer (lessee)
De toekomstige totale minimum leasebetalingen uit hoofde van niet-opzegbare operationele leases kunnen als volgt 
worden voorgesteld:

(in duizend EUR) Boekjaar afgesloten op 31 december
2009 2008

Niet later dan één jaar 2,344 2,203
Later dan één jaar en niet later dan vijf jaar 3,784 3,361
Later dan vijf jaar 409 797

6,537 6,361

Voor de huidige verslagperiode zijn in de resultatenrekening leasebetalingen opgenomen ten belope van 2.7 
miljoen EUR (2008: EUR 2.7 miljoen). Operationele leaseovereenkomsten hebben betrekking op kantoorruimten, 
autoleasing en IT-apparatuur.

Operationele leaseverplichtingen - waarbij een groepsmaatschappij optreedt als 
leasegever (lessor)

(in duizend EUR) Boekjaar afgesloten op 31 december
2009 2008

Niet later dan één jaar 891 1,055
Later dan één jaar en niet later dan vijf jaar 1,844 2,856
Later dan vijf jaar 0 300

2,735 4,211

Voor de huidige verslagperiode zijn in de resultatenrekening leasebetalingen opgenomen ten belope van 0.9 
miljoen EUR (2008: EUR 1.1 miljoen).

Verbintenissen in verband met uitgaven door groepsmaatschappijen 
De Groep heeft geen belangrijke aankoopverbintenissen, los van de operationele leaseverbintenissen zoals hierboven 
vermeld.



32. Gewone aandelen, ingekochte eigen aandelen en warrants
Het aantal Zenitel-aandelen na de kapitaalverhoging in 2007 bedroeg 16,554,422, en wijzigde hierna niet meer in 
2007, 2008 en 2009.

Aantal gewone 
aandelen

Ingekochte gewone 
eigen aandelen

Totaal

Per 31 december 2007 16,441,309 113,113 16,554,422
Per 31 december 2008 16,441,309 113,113 16,554,422
Per 31 december 2009 16,441,309 113,113 16,554,422
Gewogen gemiddeld aantal gewone 
aandelen ter berekening van de gewone 
winst per aandeel (alle maatstaven) 

16,441,309

Alle uitstaande aandelen zijn volgestort. Aandelen hebben geen nominale waarde. Per 31 december 2009 bedraagt 
het toegestane kapitaal EUR 25,274,723.

Er zijn warrants toegekend aan bestuurders en werknemers. De onderstaande tabel geeft een overzicht van het 
aantal warrants in omloop:

2009 2008
Aantal gewone 

aandelen
Gewogen 

gemiddelde 
uitoefenprijs (EUR)

Aantal gewone 
aandelen

Gewogen 
gemiddelde 

uitoefenprijs 
(EUR)

Stand primo boekjaar 202,459 13.14 475,731 12.21
Toegekend tijdens het boekjaar
Verbeurd tijdens het boekjaar
Uitgeoefend tijdens het boekjaar
Vervallen tijdens het boekjaar 147,617 16.49 273,272 11.13

Stand per ultimo boekjaar 54,842 4.13 202,459 13.14

De warrantregeling voorziet in een aanvaardingsperiode van 60 dagen na de dag van aanbieding, die geldt als datum 
van indiensttreding. De begunstigde van de warrant heeft het recht een derde van de aanvaarde warrants uit te oefenen 
één jaar na aanbieding, nog een derde na twee jaar en het resterende derde na drie jaar.

De warrants mogen alleen tijdens de volgende perioden worden uitgeoefend: van 15 tot 31 maart, van 15 tot 31 mei, 
van 15 tot 31 augustus en van 15 tot 30 november.

De uitstaande warrants per einde van het boekjaar hebben de volgende looptijden, rekening houdend met de 
bovenstaande beperkingen:

Aanbiedingsdatum Aantal gewone 
aandelen

Uitoefenprijs 
(EUR)

Reële waarde op 
toekenningsdatum 

(EUR)
10/02/2005 54,842 4.13 1.28 Plan 2004

Totaal 54,842

De reële waarde is berekend op basis van het Black & Scholes-model met behulp van de volgende parameters:

Feb 2005
Aandelenkoers op toekenningsdatum 4.13
Uitoefenprijs 4.13
Verwachte volatiliteit 30%
Looptijd van optie 5
Dividendrendement 0%
Risicoloze rentevoet 2.50%



Ja
ar

re
ke

ni
ng

 2
00

9
93
Verklaringen 

betreffende Corporate 
Governance

20

Algemene informatie 
over Zenitel

11
Risicofactoren

7

33. Kasstroom uit bedrijfsactiviteiten

(in duizend EUR) Boekjaar afgesloten op 31 december
Notes 2009 2008

Nettowinst/(nettoverlies) over het boekjaar -8,053 -13,489

Aanpassingen voor :
In winst- en verliesrekening opgenomen lasten uit hoofde van 
winstbelastingen 13 80 335

In winst- en verliesrekening opgenomen financieringskosten 11 1,753 2,539
In winst- en verliesrekening opgenomen beleggingsopbrengsten 10 -172 -443
Verlies/(winst) bij de afstoting van van bedrijfsactiviteiten 3 3,040 -
Op handelsvorderingen geboekte bijzondere 
waardeverminderingsverliezen 290 273

Op voorraden geboekte bijzondere waardeverminderingsverliezen 21 455 1,047
Afschrijvingen en waardeverminderingen op vaste activa 15,16,17 2,775 2,863
Bijzondere waardeverminderingen op goodwill opgenomen in de 
resultatenrekening 

0 3,510

In eigen-vermogensinstrumenten afgewikkelde op aandelen 
gebaseerde betalingen als last geboekt in winst-en 
verliesrekening

32 0 3

Ten laste van het resultaat geboekte ontwikkelingskosten 9 1,913 1,697

2,081 -1,665

Wijzigingen in werkkapitaal:
(Toename)/afname in handels-en overige vorderingen -2,945 4,724
(Toename)/afname van voorraden 1,163 -844
(Toename)/afname onderhanden projecten in opdracht van derden -464 2,314
(Toename)/afname in overige activa -798 -49
Toename/(afname) in handels-overige schulden 7,337 -5,113
Toename/(afname) in voorzieningen 4,225 -890
Toename/(afname) in belastingschulden -326 575

8,192 716

Kasstroom uit bedrijfsactiviteiten 10,273 -950

34. Transacties met verbonden partijen
Transacties tussen de vennootschap en haar dochterondernemingen, die verbonden partijen van de vennootschap 
zijn, werden uit de consolidatie verwijderd en worden niet in deze toelichting gepubliceerd. Hieronder worden details 
gepubliceerd van transacties tussen de Groep en andere verbonden partijen. 

VERKOOP VAN VASTGOED EN ANDERE ACTIVITEITEN DOOR ZENITEL NV
Op 12 november 2009 verkocht Zenitel NV haar vastgoedactiviteiten m.b.t. het gebouw van de hoofdzetel in Zellik (België) 
aan 3D NV, waarna Zenitel NV een huurder werd van 3D NV. 3D NV is één van de belangrijkste aandeelhouders van de Zenitel 
Groep. Voor meer informatie over deze transactie verwijzen we naar toelichting 3 Desinvesteringen van deze jaarrekening.  
In 2009 werden de procedures betreffende artikels 523 en 524 van het Belgische wetboek van vennootschappen 
verscheidene malen toegepast. We verwijzen hieromtrent naar het rapport van de raad van bestuur en de bijlagen 
tot deze jaarrekening.



De voorgestelde  (1)
 bedragen  

bevatten sociale 
lasten, wagen-

kosten, pensioen-
kosten en vaste 

representatie-
vergoedingen die 
de Onderneming 

betaalt. 

Zie ook het  (2)
hoofdstuk over 

 Coporate  
governance

 Boekjaar afgesloten op 31 december
Toelichtingen 2009 2007

VORDERINGEN OP VERBONDEN PARTIJEN (in duizend EUR)	 142 163
BESTUURDERSVERGOEDINGEN (in duizend EUR)(1) 88 76
WARRANTS TOEGEKEND AAN BESTUURDERS (aantal)
- Niet uitvoerende bestuurders - -
- Uitvoerende bestuurders - -
AANDEELHOUDERSLENING (in duizend EUR) 26 1,500 1,500

MANAGEMENT OP SLEUTELPOSITIES - GEMIDDELD AANTAL VTE 6.0 6.3

BELONING MANAGERS OP SLEUTELPOSITIES (in duizend EUR)(1)

Kortetermijnpersoneelsbeloningen 1,382 1,750
Vergoedingen na uitdiensttreding 34 68
Andere langetermijnpersoneelsbeloningen 0 -
Op aandelen gebaseerde betalingen (zie warrants hierboven) 0 -
Ontslagvergoedingen 267 185

Totaal van de beloning managers op sleutelposities (kostprijs 
voor de vennootschap)(2) 1,683 2,003

Het salarispakket van de CEO voor 2009 bedroeg EUR 0.3 miljoen aan vaste verloning en een maximum van EUR 0.3 
miljoen variabele verloning. Van deze variabele verloning was EUR 0.1 miljoen overgedragen van het jaar voordien. (2008: 
EUR 0.5 miljoen vaste en variabele verloning). 

De beloning van de bestuurders en de leden van het core team  wordt vastgelegd door het remuneratiecomité, rekening 
houdend met individuele prestaties en markttendensen.

35. Belangrijkste dochterondernemingen	

Aandelenbezit Land van oprichting
Europa
Zenitel Devlonics N.V. 100% België
Zenitel Devlonics II N.V. (voorheen genaamd MCCN N.V.) 100% België
Zenitel Norway ASA 100% Noorwegen
Zenitel Wireless Norway AS 100% Noorwegen
Zenitel Denmark A/S 100% Denemarken
Zenitel Finland Oy 100% Finland
Zenitel Marine Sweden A.B. 100% Zweden
Zenitel Wireless France S.A. 100% Frankrijk
Zenitel CSS France S.A. 100% Frankrijk
Zenitel Italy 100% Italië
Zenitel Finance Netherlands B.V. 100% Nederland
Zenitel Finance Netherlands II B.V.  
(voorheen genaamd MCCN B.V.) 100% Nederland

Zenitel Belgium N.V. 15% België
Zenitel Netherlands B.V. 15% Nederland

Zenitel UK Ltd. 15% Verenigd Koninkrijk

Noord-Amerika
Zenitel USA Inc 100% Verenigde Staten van Amerika

Rest of World
Zenitel Singapore Ltd 100% Singapore
Zenitel Caribbean B.V. 100% Nederlandse Antillen
Zenitel Aruba B.V. 100% Nederlandse Antillen
BNSC (China) 14% China

Voting interests equal ownership.
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Ten gevolge van de deisnvesteringsactiviteiten in 2009, daalde het aandelenbezit in Zenitel Netherlands BV en 
Zenitel Belgium NV van 100% naar 15% en 100% van Confined Area Solutions AB (voorheen Zenitel Radioteknik AB) 
werd verkocht.

36. Gebeurtenissen na balansdatum
Bepaalde ondernemingen van de Groep bieden hun werknemers pensioenregelingen aan die volgens de IFRS als 
toegezegd-pensioenregeling worden beschouwd. Voorzieningen voor pensioenverplichtingen worden aangelegd 
voor vergoedingen die in de vorm van pensioen-, invaliditeitsen nabestaandenuitkeringen worden betaald. De 
aangeboden uitkeringen variëren afhankelijk van de wettelijke, fiscale en economische omstandigheden in elk land. 
Voor de ondernemingen in Noorwegen, Zenitel Norway AS en Zenitel Wireless Norway AS, besloot het management in 
januari 2010 om de vastgelegde uitkeringsplan te beëindigen en over te stappen naar een plan met vaste bijdragen .  
Volgens de locale regels wordt de vennootschap bevrijd van haar toekomstige verplichting omdat het pensioenplan  
volledig bijgestort en stopgezet zal zijn op enkele uitzonderingen na. De impact hiervan wordt geschat op een vrijval 
van de voorzieningen voor pensioenverplichtingen van EUR 0.7 million  (geen cash impact).

Verslag van de commissaris over het boekjaar afgesloten op 
31 december 2009 gericht tot de algemene vergadering van 
aandeelhouders

Aan de aandeelhouders
Overeenkomstig de wettelijke en statutaire bepalingen brengen wij u verslag uit in het kader van het mandaat van 
commissaris dat ons werd toevertrouwd. Dit verslag omvat ons oordeel over de jaarrekening evenals de vereiste 
bijkomende vermeldingen en inlichtingen..

Verklaring over de jaarrekening zonder voorbehoud , met een toelichtende paragraaf
Wij hebben de controle uitgevoerd van de jaarrekening van Zenitel NV over het boekjaar afgesloten op 31 december 
2009, opgesteld op basis van het in België van toepassing zijnde boekhoudkundig referentiestelsel, met een 
balanstotaal van 49.802 (000) EUR en waarvan de resultatenrekening afsluit met een verlies van het boekjaar van 
7.401 (000) EUR. 

Het opstellen van de jaarrekening valt onder de verantwoordelijkheid van de raad van bestuur. Deze verantwoordelijkheid 
omvat onder meer: het ontwerpen, implementeren en in stand houden van een interne controle met betrekking tot 
het opstellen en de getrouwe weergave van de jaarrekening zodat deze geen afwijkingen van materieel belang, als 
gevolg van fraude of van fouten, bevat, het kiezen en toepassen van geschikte waarderingsregels, en het maken van 
boekhoudkundige ramingen die onder de gegeven omstandigheden redelijk zijn.

Het is onze verantwoordelijkheid een oordeel over deze jaarrekening tot uitdrukking te brengen op basis van onze 
controle. Wij hebben onze controle uitgevoerd overeenkomstig de wettelijke bepalingen en volgens de in België 
geldende controlenormen, zoals uitgevaardigd door het Instituut van de Bedrijfsrevisoren. Deze controlenormen 
vereisen dat onze controle zo wordt georganiseerd en uitgevoerd dat een redelijke mate van zekerheid wordt 
verkregen dat de jaarrekening geen afwijkingen van materieel belang bevat.

Overeenkomstig deze controlenormen, hebben wij controlewerkzaamheden uitgevoerd ter verkrijging van 
controle-informatie over de in de jaarrekening opgenomen bedragen en toelichtingen. De selectie van deze 
controlewerkzaamheden is afhankelijk van onze beoordeling welke een inschatting omvat van het risico dat de 
jaarrekening afwijkingen van materieel belang bevat als gevolg van fraude of van fouten. Bij het maken van onze 
risico-inschatting houden wij rekening met de bestaande interne controle van de vennootschap met betrekking 
tot het opstellen en de getrouwe weergave van de jaarrekening ten einde in de gegeven omstandigheden de 
gepaste werkzaamheden te bepalen maar niet om een oordeel over de effectiviteit van de interne controle van 
de vennootschap te geven. Wij hebben tevens de gegrondheid van de waarderingsregels, de redelijkheid van de 
boekhoudkundige ramingen gemaakt door de vennootschap, alsook de voorstelling van de jaarrekening als geheel 
beoordeeld. Ten slotte, hebben wij van de raad van bestuur en van de verantwoordelijken van de vennootschap de 
voor onze controlewerkzaamheden vereiste ophelderingen en inlichtingen verkregen. Wij zijn van mening dat de door 
ons verkregen controle-informatie een redelijke basis vormt voor het uitbrengen van ons oordeel.

Naar ons oordeel geeft de jaarrekening afgesloten op 31 december 2009 een getrouw beeld van het vermogen, de 
financiële toestand en de resultaten van de vennootschap, in overeenstemming met het in België van toepassing 
zijnde boekhoudkundig referentiestelsel.

De vennootschap heeft aanzienlijke verliezen geleden die de financiële toestand fundamenteel aantasten, 
zonder afbreuk te doen aan het hierboven tot uitdrukking gebrachte oordeel, vestigen wij de aandacht op het 
jaarverslag waarin de raad van bestuur, overeenkomstig de Belgische wettelijke verplichtingen, de toepassing 



van de waarderingsregels in de veronderstelling van continuïteit verantwoordt. Deze veronderstelling is slechts 
verantwoord in de mate dat de vennootschap over voldoende financiële middelen op korte en middellange termijn 
blijft beschikken. De vennootschap is afhankelijk van de verdere financiële steun van haar aandeelhouders en andere 
financieringsbronnen. Er werden geen aanpassingen gedaan met betrekking tot de waardering of de classificatie van 
bepaalde balansposten die noodzakelijk zouden kunnen blijken indien de vennootschap niet meer in staat zou zijn 
haar activiteiten verder te zetten.

Bijkomende vermeldingen en inlichtingen
Het opstellen en de inhoud van het jaarverslag, alsook het naleven door de vennootschap van het Wetboek van 
Vennootschappen en van de statuten, vallen onder de verantwoordelijkheid van de raad van bestuur. 

Het is onze verantwoordelijkheid om in ons verslag de volgende bijkomende vermeldingen en inlichtingen op te 
nemen die niet van aard zijn om de draagwijdte van onze verklaring over de jaarrekening te wijzigen:

�� Het jaarverslag behandelt de door de wet vereiste inlichtingen en stemt overeen met de jaarrekening. Wij kunnen 
ons echter niet uitspreken over de beschrijving van de voornaamste risico’s en onzekerheden waarmee de 
vennootschap wordt geconfronteerd, alsook van haar positie, haar voorzienbare evolutie of de aanmerkelijke 
invloed van bepaalde feiten op haar toekomstige ontwikkeling. Wij kunnen evenwel bevestigen dat de verstrekte 
gegevens geen onmiskenbare inconsistenties vertonen met de informatie waarover wij beschikken in het kader 
van ons mandaat.

�� Onverminderd formele aspecten van ondergeschikt belang, werd de boekhouding gevoerd overeenkomstig de in 
België van toepassing zijnde wettelijke en bestuursrechtelijke voorschriften.

�� Wij dienen u geen verrichtingen of beslissingen mede te delen die in overtreding met de statuten of het Wetboek 
van Vennootschappen zijn gedaan of genomen. De verwerking van het resultaat die aan de algemene vergadering 
wordt voorgesteld, stemt overeen met de wettelijke en statutaire bepalingen. 

�� Overeenkomstig artikel 523 en 524 van het Wetboek van Vennootschappen dienen wij tevens verslag uit te 
brengen over de hiernavolgende verrichtingen die hebben plaatsgevonden tijdens 2009: 

–– Op de vergadering van de raad van bestuur van 2 februari 2009 heeft de raad van bestuur 
beslist om unaniem de voorgestelde verrichting met 3D NV te bevestigen.		   
 
In haar jaarverslag heeft de raad van bestuur, overeenkomstig de vereisten van artikel 523 en 524 van het 
Wetboek van Vennootschappen, melding gemaakt van deze verrichting waarbij de heren Frank Donck en Rudy 
Broeckaert, bestuurders van de vennootschap, een tegengesteld belang van vermogensrechterlijke aard hadden.  
 
Voor de betrokken passages uit de notulen van de raad van bestuur verwijzen wij naar bijhorend jaarverslag. 
 
De vermogensrechterlijke gevolgen voor Zenitel NV bevinden zich in het feit dat de vennootschap een lening 
ontvangt ten bedrage van 1.500 kEUR en hiervoor een intrestvoet gelijk aan Euribor 1 maand verhoogd met 
300 basispunten betaalt. Daarenboven wordt door de vennootschap een pand verleend op de aandelen van 
een dochteronderneming, Zenitel Norway ASA.

–– Op de vergadering van de raad van bestuur van 30 maart 2009 heeft de raad van bestuur beslist om unaniem de 
voorgestelde verrichting met een nieuw op te richten vennootschap verbonden aan Van Zele Holding NV te bevestigen. 
 
In haar jaarverslag heeft de raad van bestuur, overeenkomstig de vereisten van artikel 523 en 524 van 
het Wetboek van Vennootschappen, melding gemaakt van deze verrichting waarbij de heer Eric Van 
Zele, bestuurder van de vennootschap, een tegengesteld belang van vermogensrechterlijke aard had.  
 
Voor de betrokken passages uit de notulen van de raad van bestuur verwijzen wij naar bijhorend jaarverslag. 
 
De vermogensrechterlijke gevolgen voor Zenitel NV bevinden zich in het feit dat de vennootschap 85% 
van de aandelen van Zenitel Belgium NV, een dochteronderneming van Zenitel NV, verkoopt aan nieuw op 
te richten vennootschap verbonden aan Van Zele Holding NV en eveneens een gedeelte van de activa en 
passiva van Zenitel Wireless France SA, een dochteronderneming van Zenitel NV, aan diezelfde partij verkoopt.  
 
De transactieprijs bestaat uit

�� 300kEUR voor de verkoop van 85% van de aandelen in Zenitel Belgium NV
�� 1.000kEUR commissie, onder bepaalde voorwaarden
�� Call en put optie betreffende de overdracht van de 15% resterende aandelen van Zenitel Belgium NV, aan 

een optieprijs die gerelateerd is aan de ‘equity value’ van Zenitel Belgium NV.
�� Een huuropbrengst ten bedrage van 130kEUR tot 150kEUR m.b.t. de verhuur van een stuk van het gebouw 

te Zellik aan Zenitel Belgium NV.
�� 2.000kEUR eenmalige licentie fee

–– Op de vergadering van de raad van bestuur van 24 juni 2009 heeft de raad van bestuur beslist om 
unaniem de voorgestelde verrichting met Crescent NV, verbonden met Van Zele Holding NV te bevestigen. 
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In haar jaarverslag heeft de raad van bestuur, overeenkomstig de vereisten van artikel 523 en 524 van 
het Wetboek van Vennootschappen, melding gemaakt van deze verrichting waarbij de heer Eric Van 
Zele, bestuurder van de vennootschap, een tegengesteld belang van vermogensrechterlijke aard had.  
 
Voor de betrokken passages uit de notulen van de raad van bestuur verwijzen wij naar bijhorend jaarverslag 
 
De vermogensrechterlijke gevolgen voor Zenitel NV bevinden zich in het feit dat de vennootschap 85% van de 
aandelen van Zenitel Netherlands BV, een dochteronderneming van de Zenitel groep, verkoopt aan Crescent NV 
 
De transactieprijs bestaat uit

�� 100kEUR voor de verkoop van 85% van de aandelen in Zenitel Netherlands BV

�� Call en put optie betreffende de overdracht van de 15% resterende aandelen van Zenitel Netherlands BV, 
aan een optieprijs die gerelateerd is aan de ‘equity value’ van Zenitel Netherlands BV.

�� 3.000kEUR eenmalige licentie fee

–– Op de vergadering van de raad van bestuur van 14 september 2009 heeft de raad van bestuur 
beslist om unaniem de voorgestelde verrichting met 3D NV te bevestigen.		   
 
In haar jaarverslag heeft de raad van bestuur, overeenkomstig de vereisten van artikel 523 en 524 van het 
Wetboek van Vennootschappen, melding gemaakt van deze verrichting waarbij de heren Frank Donck en 
Rudy Broeckaert, bestuurders van de vennootschap, een tegengesteld belang van vermogensrechterlijke 
aard hadden.
Voor de betrokken passages uit de notulen van de raad van bestuur verwijzen wij naar bijhorend jaarverslag.

De vermogensrechterlijke gevolgen voor Zenitel NV bevinden zich in het feit dat de vennootschap de bedrijfstak 
‘bedrijvencentru/dienstencentrum’ (gebouw te Zellik) verkoopt aan 3D NV voor een bedrag van 1.720 kEUR. 
Daarnaast neemt 3D eveneens de verplichten over met betrekking to enerzijds het financieringscontract van 
onroerende leasing verbonden aan het gebouw te Zellik (Fortis Lease) en anderzijds de erfpachtovereenkomst 
met het Vlaams Gewest. De vennootschap sluit daarnaast ook een dienstenovereenkomst af met 3D NV voor 
het gebruik van een gedeelte van de ruimte op de derde verdieping van het verkochte gebouw. 

Diegem, 24 Maart 2010
De commissaris

DELOITTE Bedrijfsrevisoren / Reviseurs d’Entreprises
BV o.v.v.e. CVBA / SC s.f.d. SCRL
Represented by William Blomme

VERSLAG VAN DE COMMISSARIS OVER HET BOEKJAAR AFGESLOTEN OP 
31 DECEMBER 2008 GERICHT TOT DE ALGEMENE VERGADERING VAN 
AANDEELHOUDERS 

Aan de aandeelhouders
Overeenkomstig de wettelijke en statutaire bepalingen brengen wij u verslag uit in het kader van het mandaat van 
commissaris dat ons werd toevertrouwd. Dit verslag omvat ons oordeel over de jaarrekening evenals de vereiste 
bijkomende vermeldingen.

Onthoudende verklaring over de jaarrekening
Wij hebben de controle uitgevoerd van de jaarrekening van ZENITEL NV over het afgesloten op 31 december 2008, 
opgesteld op basis van het in België van toepassing zijnde boekhoudkundig referentiestelsel, met een balanstotaal 
van 62,557 (000) EUR en waarvan de resultatenrekening afsluit met een verlies van het boekjaar van 25,718 (000) 
EUR. 

Het opstellen van de jaarrekening valt onder de verantwoordelijkheid van de raad van bestuur. Deze verantwoordelijkheid 
omvat onder meer: het ontwerpen, implementeren en in stand houden van een interne controle met betrekking tot 
het opstellen en de getrouwe weergave van de jaarrekening zodat deze geen afwijkingen van materieel belang, als 
gevolg van fraude of van fouten, bevat, het kiezen en toepassen van geschikte waarderingsregels, en het maken van 
boekhoudkundige ramingen die onder de gegeven omstandigheden redelijk zijn.

Het is onze verantwoordelijkheid een oordeel over deze jaarrekening tot uitdrukking te brengen op basis van onze 
controle. Wij hebben onze controle uitgevoerd overeenkomstig de wettelijke bepalingen en volgens de in België 
geldende controlenormen, zoals uitgevaardigd door het Instituut der Bedrijfsrevisoren. Deze controlenormen vereisen 
dat onze controle zo wordt georganiseerd en uitgevoerd dat een redelijke mate van zekerheid wordt verkregen dat 
de jaarrekening geen afwijkingen van materieel belang bevat.



Overeenkomstig deze controlenormen, hebben wij controlewerkzaamheden uitgevoerd ter verkrijging van 
controle-informatie over de in de jaarrekening opgenomen bedragen en toelichtingen. De selectie van deze 
controlewerkzaamheden is afhankelijk van onze beoordeling welke een inschatting omvat van het risico dat de 
jaarrekening afwijkingen van materieel belang bevat als gevolg van fraude of van fouten. Bij het maken van onze 
risico-inschatting houden wij rekening met de bestaande interne controle van de vennootschap met betrekking 
tot het opstellen en de getrouwe weergave van de jaarrekening ten einde in de gegeven omstandigheden de 
gepaste werkzaamheden te bepalen maar niet om een oordeel over de effectiviteit van de interne controle van 
de vennootschap te geven. Wij hebben tevens de gegrondheid van de waarderingsregels, de redelijkheid van de 
boekhoudkundige ramingen gemaakt door de vennootschap, alsook de voorstelling van de jaarrekening als geheel 
beoordeeld. Ten slotte, hebben wij van de raad van bestuur en van de verantwoordelijken van de vennootschap de 
voor onze controlewerkzaamheden vereiste ophelderingen en inlichtingen verkregen. Wij zijn van mening dat de door 
ons verkregen controle-informatie een redelijke basis vormt voor het uitbrengen van ons oordeel.

De vennootschap heeft in de loop van het boekjaar opnieuw aanzienlijke verliezen geleden die de financiële toestand 
en het eigen vermogen van de vennootschap ernstig aantasten. Zoals blijkt uit de jaarrekening, heeft de vennootschap 
een hoge schuldgraad en beschikt zij momenteel niet over voldoende kasstromen en financiële middelen om haar 
in staat te stellen aan haar verplichtingen te voldoen gedurende het ganse boekjaar 2009 en meer in het bijzonder 
om haar terugbetalingsverplichtingen op 30 september 2009 ten aanzien van haar financiële instelling en haar 
referentieaandeelhouder (elk 1,500 (000) EUR) te kunnen nakomen. Bijgevolg bestaat er een onzekerheid omtrent 
de verderzetting van de ondernemingsactiviteiten.

Gezien deze situatie en conform de wettelijke verplichtingen vervat in het Wetboek van Vennootschappen (art. 
96) wordt door de raad van bestuur de toepassing van de waarderingsregels in de context van de continuïteit 
verantwoord. In dit verband wordt, zoals vermeld in het jaarverslag, verwezen naar een aantal voorgestelde 
maatregelen om voldoende nieuwe financiële middelen tijdig te verwerven. De raad van bestuur is van oordeel 
dat de voorgestelde maatregelen haalbaar zijn en tijdig gerealiseerd kunnen worden opdat de vennootschap haar 
financiële verplichtingen gedurende 2009 en meer bepaald per 30 september 2009 zal kunnen nakomen. Derhalve 
is de opstelling van de jaarrekening in de veronderstelling van verderzetting van de activiteiten verantwoord en 
werden bijgevolg geen aanpassingen gedaan in de jaarrekening met betrekking tot de waardering of classificatie 
van bepaalde balansposten die noodzakelijk zouden kunnen blijken indien de vennootschap niet meer in staat zou 
zijn haar activiteiten verder te zetten.

Wij zijn op dit ogenblik niet in staat om ons uit te spreken over de continuïteit van de onderneming, aangezien 
ze over het boekjaar 2009 in moeilijke marktomstandigheden belangrijke kasstroomtekorten verwacht, en de 
realiseerbaarheid en de tijdige verwezenlijking van de door de raad van bestuur voorgestelde maatregelen voor 
het verwerven van voldoende financiële middelen, waarvan de continuïteit van de onderneming volledig afhangt, 
onzeker zijn in het huidig bedrijfsklimaat.

Rekening houdend met de belangrijke onzekerheid zoals hierboven beschreven, kunnen wij geen oordeel geven 
omtrent het feit of de jaarrekening afgesloten op 31 december 2008 een getrouw beeld geeft van het vermogen, de 
financiële toestand en de resultaten van de vennootschap, in overeenstemming met het in België van toepassing 
zijnde boekhoudkundig referentiestelsel.

Bijkomende vermeldingen
Het opstellen en de inhoud van het jaarverslag, alsook het naleven door de vennootschap van het Wetboek van 
Vennootschappen en van de statuten, vallen onder de verantwoordelijkheid van de raad van bestuur. 

Het is onze verantwoordelijkheid om in ons verslag de volgende bijkomende vermeldingen op te nemen die niet van 
aard zijn om de draagwijdte van onze verklaring over de jaarrekening te wijzigen:

�� Het jaarverslag behandelt de door de wet vereiste inlichtingen en stemt overeen met de jaarrekening. 
Wij kunnen ons echter niet uitspreken over de beschrijving van de voornaamste risico’s en onzekerheden 
waarmee de vennootschap wordt geconfronteerd, alsook van haar positie, haar voorzienbare evolutie of 
de aanmerkelijke invloed van bepaalde feiten op haar toekomstige ontwikkeling. Wij kunnen evenwel 
bevestigen dat de verstrekte gegevens geen onmiskenbare inconsistenties vertonen met de informatie 
waarover wij beschikken in het kader van ons mandaat.

�� Onverminderd formele aspecten van ondergeschikt belang, werd de boekhouding gevoerd overeenkomstig de 
in België van toepassing zijnde wettelijke en bestuursrechtelijke voorschriften.

�� Wij dienen u geen verrichtingen of beslissingen mede te delen die in overtreding met de statuten of het 
Wetboek van vennootschappen zijn gedaan of genomen. De verwerking van het resultaat die aan de 
algemene vergadering wordt voorgesteld, stemt overeen met de wettelijke en statutaire bepalingen.

Diegem, 30 maart 2009 
De commissaris

DELOITTE Bedrijfsrevisoren / Reviseurs d’Entreprises
BV o.v.v.e. CVBA / SC s.f.d. SCRL
Represented by William Blomme



Ja
ar

re
ke

ni
ng

 2
00

9
99
Verklaringen 

betreffende Corporate 
Governance

20

Algemene informatie 
over Zenitel

11
Risicofactoren

7

statutaire jaarrekening

Statutaire balans

Activa
(in duizend EUR) Boekjaar afgesloten op 31 december

2009 2008
Vaste activa 44,006 45,477
Oprichtingskosten 420 757
Immateriële vaste activa 10 3
Materiële vaste activa 90 1,528

Terreinen en gebouwen 0 1,136
Installaties, machines en uitrusting 0 0
Meubilair en rollend materieel 0 201
Overige materiële vaste activa 90 191

Financiële vaste activa 43,486 43,189
Verbonden ondernemingen 43,486 43,189
Andere financiële vaste activa 0 0

Vlottende activa 5,797 17,080
Vorderingen op ten hoogste één jaar 5,759 16,283

Handelsvorderingen 614 1,120
Overige vorderingen 4,809 15,163

Geldbeleggingen 155 155
Overige beleggingen 155 155

Liquide middelen 157 355
Overlopende rekeningen 61 287

TOTAAL 49,802 62,557

Passiva
(in duizend EUR) Boekjaar afgesloten op 31 december

2009 2008
Eigen vermogen 31,039 38,439
Kapitaal 25,275 25,275
Uitgiftepremies 28,726 28,726
Reserves 32,605 32,605

Wettelijke reserves 1,322 1,322
Onbeschikbare reserves 14 14
Belastingvrije reserves 11,548 11,548
Beschikbare reserves 19,721 19,721

Overgedragen verlies (55,566) (48,166)
Voorzieningen en uitgestelde belastingen 5,288 386
Pensioenen en soortgelijke verplichtingen 2,410 199
Overige risico's en kosten 2,878 187
Schulden 13,476 23,732
Schulden op meer dan één jaar 10,357 7,076

Leasingschulden en soortgelijke schulden 0 889
Kredietinstellingen 8,857 6,187
Andere schulden 1,500 0

Schulden op ten hoogste één jaar 2,917 16,481
Schulden op meer dan één jaar die binnen het jaar vervallen 4 118
Kredietinstellingen 831 1,508
Leveranciers 1,391 1,732

Schulden met betrekking tot belastingen, bezoldigingen en 
sociale lasten 179 428



(vervolg)

Passiva
(in duizend EUR) Boekjaar afgesloten op 31 december

2009 2008
Belastingen 26 75
Bezoldigingen en sociale lasten 152 353

Overige schulden 513 12,695
Overlopende rekeningen 201 175

TOTAAL 49,802 62,557

Statutaire resultatenrekening

(in duizend EUR) Boekjaar afgesloten op 31 december
2009 2008

Bedrijfsopbrengsten 13,215 8,267
Omzet - -

Toename (afname) in de voorraad goederen in bewerking en 
gereed product en in de bestellingen in uitvoering - -

Geproduceerde vaste activa - -
Andere bedrijfsopbrengsten 13,215 8,267
Bedrijfskosten (10,417) (8,703)
Handelsgoederen, grond- en hulpstoffen - -

Aankopen - -
Afname (toename) van de voorraad - -

Diensten en diverse goederen 6,071 6,936
Bezoldigingen, sociale lasten en pensioenen 1,088 1,112

Afschrijvingen en waardeverminderingen op oprichtingskosten, 
op immateriële en materiële vaste activa

499 583

Voorzieningen voor risico's en kosten - toevoegingen 
(bestedingen en terugnemingen)

2,711 13

Andere bedrijfskosten 48 59
Bedrijfswinst (+) 2,797 -
Bedrijfsverlies (-) - (436)
Financiële opbrengsten 927 1,905
Opbrengsten uit financiële vaste activa 606 1,460
Opbrengsten uit vlottende activa 2 24
Andere financiële opbrengsten 320 421
Financiële kosten (13,167) (6,980)
Kosten van schulden 706 845
Waardeverminderingen op vlottende activa 12,140 5,360
Andere financiële kosten 320 776
Winst uit de gewone bedrijfsuitoefening voor belasting (+) - -
Verlies uit de gewone bedrijfsuitoefening voor belasting (-) (9,442) (5,512)
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Statutaire resultatenrekening

(in duizend EUR) Boekjaar afgesloten op 31 december

2009 2008

Uitzonderlijke opbrengsten 4,214 339

Terugneming van waardeverminderingen op financiële vaste 
activa

- -

Meerwaarde bij de realisatie van vaste activa - 339

Andere uitzonderlijke opbrengsten 4,214 -

Uitzonderlijke kosten (-) (2,191) (20,542)

Uitzonderlijke afschrijvingen en waardeverminderingen op 
oprichtingskosten, op immateriële en materiële vaste activa

- -

Waardeverminderingen op financiële vaste activa - 20,473

Voorzieningen voor uitzonderlijke risico's en kosten; 
toevoegingen (+) / bestedingen (-) 2,191 (31)

Minderwaarden bij de realisatie van vaste activa - -

Andere uitzonderlijke kosten - 100

Winst van het boekjaar voor belastingen (+) - -

Verlies van het boekjaar voor belastingen (-) (7,419) (25,716)

Belastingen op het resultaat (-) (+) (19) (2)

Belastingen (-) (2) (3)

Regularisering van belastingen en terugneming van 
voorzieningen voor belastingen 21 1

Winst van het boekjaar (+) - -

Verlies van het boekjaar (-) (7,401) (25,718)

Te bestemmen winst van het boekjaar (+) - -

Te bestemmen verlies van het boekjaar (-) (7,401) (25,718)

Te bestemmen winst saldo - -

Te bestemmen verlies saldo (55,566) (48,166)

Te bestemmen winst van het boekjaar - -

Te bestemmen verlies van het boekjaar (-) (7,401) (25,718)

Overgedragen verlies van het vorige boekjaar (48,166) (22,448)

Onttrekking/ Toevoeging aan het eigen vermogen - -

Over te dragen winst - -

Over te dragen verlies (55,566) (48,166)

Dividendbeleid

Gelet op de nettoverliezen die tijdens de verslagperiode (2009 en 2008) zijn geleden, werd geen dividend uitgekeerd.

Gerechtelijke en arbitrageprocedures

Verwezen wordt naar het gedeelte over de voorwaardelijke gebeurtenissen in de jaarrekening.



Bijlagen bij het Jaarverslag 2009 van de Raad van Bestuur van 
Zenitel NV 

In 2009 werd de procedure in verband met belangenconflicten  veronden aan artikel 523 van het Belgische wetboek van vennootschappen vijf 
maal toegepast. De procedure in verband met belangenconflicten in het kader van de betekenis die artikel 524 van het Belgisch wetboek van 
vennootschappen aan de term geeft, werd twee keer toegepast. Gelieve hieronder uitreksels te vinden van de notulen van de vergaderingen van de 
raad van bestuur met betrekking tot de toepassing van de procedures volgens artikel 523 en 524 in 2009.

Uitreksel uit de notulen van de Raad van Bestuur van 2 februari 2009
Op 11 februari 2009 is de raad van bestuur van Zenitel NV, met maatschappelijke zetel te 1731 Zellik, Z. 1 Researchpark 110, ingeschreven in het 
rechtspersonenregister van de Kruispuntbank der Ondernemingen onder het ondernemingsnummer 0403.150.608, bijeengekomen.

De volgende leden van de raad van bestuur hebben deelgenomen: 

1.	 VZH NV, bestuurder, met maatschappelijke zetel te 1560 Hoeilaart, Hertenlaan 9, alhier vertegenwoordigd door de heer Eric Van Zele, voorzitter.

2.	 De heer FRANK DONCK, wonende te 9052 Zwijnaarde, Rijvisschestraat 118.

3.	 BRECI BVBA, bestuurder, Breci BVBA, een vennootschap naar Belgisch recht met maatschappelijke zetel te 2980 Zoersel, Jachthoornlaan 27, 
ingeschreven in het rechtspersonenregister van de Kruispuntbank der Ondernemingen onder ondernemingsnummer 0877.538.709, alhier 
vertegenwoordigd door de heer Rudy Broeckaert.

4.	 4DE WILG Comm. V., bestuurder, met maatschappelijke zetel te 2930 Brasschaat, Frilinglei 113, alhier vertegenwoordigd door de heer Dirk Van 
Tricht.

5.	 HOUTERMAN MANAGEMENT CONSULTANCY BV, bestuurder, vennootschap naar Nederlands recht, met maatschappelijke zetel te 1071GA 
Amsterdam, Van Eeghenstraat 131, alhier vertegenwoordigd door de heer Ferry I.M. Houterman.

6.	 De heer ERIK HOVING, bestuurder, wonende te Wassenaar (NL), Groot Hoefijzerlaan 15.

7.	 De heer DUCO SICKINGHE, bestuurder, wonende te 1950 Kraainem, Heilig Dominicuslaan 5, 1950 Kraainem.

8.	 BECKERS CONSULTING BVBA, bestuurder, een vennootschap naar Belgisch recht met maatschappelijke zetel te 2880 Bornem, Nieuwstraat (BOR) 
23, ingeschreven in het rechtspersonenregister van de Kruispuntbank der Ondernemingen onder ondernemingsnummer 0478.037.081, alhier 
vertegenwoordigd door de heer Eugeen Beckers, wonende te 2880 Bornem, Nieuwstraat 23/3.

9.	 De vergadering wordt geopend om 8u45 uur onder het voorzitterschap van de heer Eric Van Zele als vaste vertegenwoordiger van de VZH NV.

The meeting was opened at 8:45 a.m. under the chairmanship of Mr Eric Van Zele as the permanent representative of the VZH NV.

INLEIDENDE UITEENZETTING

1.	 De raad van bestuur is bijeengeroepen om de volgende agenda te bespreken:
�� VOORAFGAANDELIJK AGENDAPUNT: toepassing van artikel 523 Wetboek Vennootschappen (W. Venn.);

�� EERSTE AGENDAPUNT: toepassing van artikel 524 W. Venn.;

�� TWEEDE AGENDAPUNT: bekrachtiging met naleving van artikel 524 W. Venn. van de beslissing dd. 11 december 2008 van de raad van 
bestuur tot principiële goedkeuring tot het sluiten van een leningsovereenkomst tussen de vennootschap en 3D NV. 

2.	 Overeenkomstig artikel 13 lid 1 van de statuten is de meerderheid van de bestuurders aanwezig of vertegenwoordigd, zodat de raad rechtsgeldig 
kan beraadslagen over haar agenda.

BERAADSLAGINGEN EN BESLISSINGEN
A)	 VOORAFGAANDELIJK AGENDAPUNT : TOEPASSING VAN ARTIKEL 523 VAN HET WETBOEK VAN VENNOOTSCHAPPEN

1.	 Vooraleer het eerste en enige agendapunt aan te vatten, vragen de hierna volgende natuurlijke personen het woord:
(a)	 de heer Frank Donck, bestuurder van de vennootschap en gedelegeerd bestuurder van de vennootschap 3D NV, een vennootschap 

naar Belgisch recht met maatschappelijke zetel te 9052 Zwijnaarde, Rijvisschestraat 118, ingeschreven in het rechtspersonenregister 
van de Kruispuntbank der Ondernemingen 0448.341.027. 

(b)	 de heer Rudy Broeckaert, vaste vertegenwoordiger van Breci BVBA, een vennootschap naar Belgisch recht met maatschappelijke 
zetel te 2980 Zoersel, Jachthoornlaan 27, ingeschreven in het rechtspersonenregister van de Kruispuntbank der Ondernemingen 
onder ondernemingsnummer 0877.538.709 en bestuurder van de vennootschap 3D NV. 

2.	 Het tweede agendapunt voorziet in de bekrachtiging van de beslissing dd. 11 december 2008 van de raad van bestuur tot principiële 
goedkeuring van het sluiten van een leningsovereenkomst tussen de vennootschap en 3D NV waarin de heren Frank Donck en de Rudy 
Broeckaert bestuurders zijn. Aangezien de heren Frank Donck en Rudy Broeckaert tevens bestuurders zijn van deze vennootschap verklaren 
zij een functioneel tegenstrijdig belang van vermogensrechtelijke aard te hebben in de zin van artikel 523, §1 W. Venn. bij de beslissing tot 
goedkeuring van het sluiten van een overbruggingskrediet met 3D NV.

3.	 Zij verzoeken dat hun verklaringen in toepassing van artikel 523 W.Venn. in de notulen van de raad van bestuur worden opgenomen.
4.	 Gezien dit functioneel tegenstrijdig belang verklaren de heren Frank Donck en Rudy Broeckaert dat zij in toepassing van artikel 523, §1,  

lid 4 W. Venn. niet zullen deelnemen aan de beraadslaging en de stemming van de agenda van deze vergadering.
5.	 De heren Frank Donck en Rudy Broeckaert verbinden zich ertoe onmiddellijk na de raad van bestuur de commissaris van de vennootschap 

in te lichten over de toepassing van artikel  523 W. Venn. 
6.	 Na voornoemde verklaringen voorafgaandelijk aan de behandeling van de agenda te hebben afgelegd, verlaten de heren Frank Donck en 

Rudy Broeckaert de vergadering.
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B)	 EERSTE AGENDAPUNT: TOEPASSING VAN ARTIKEL 524 W. VENN.

1.	 De voorzitter verklaart dat er voor het tweede agendapunt toepassing is gemaakt van artikel 524 W. Venn. De voorzitter deelt in dit 
agendapunt de inhoud van de procedure mee aan de raad.
De procedure van artikel 524 W. Venn. was noodzakelijk aangezien het tweede agendapunt verband houdt met betrekkingen tussen de 
genoteerde vennootschap, Zenitel NV en een vennootschap die daarmee verbonden is, NV 3D.

2.	 Bijgestaan door een onafhankelijke expert in de zin van artikel 524, § 2 W. Venn., zijnde de heer Dirk Smets, bedrijfsrevisor bij BST 
Bedrijfsrevisoren,  heeft het comité van onafhankelijke bestuurders in haar advies gesteld dat::

�� Gegeven de financiële toestand van “ZENITEL” en de noodzaak om bijkomende financiële middelen aan te trekken, om op die manier, 
haar strategische opties te kunnen uitvoeren.

�� Gegeven de bereidheid van de naamloze vennootschap “3D” om een leningsovereenkomst voor een financiering ten belope van een 
hoofdsom gelijk aan € 1.500.000 af te sluiten en gegeven het feit dat “KBC Bank” parallel een overbruggingskrediet verleent aan 
naamloze vennootschap “ZENITEL” voor hetzelfde geplafonneerde bedrag van € 1.500.000. De hierdoor vrijgekomen geldmiddelen zijn 
bestemd voor algemene bedrijfs-, en werkkapitaal vereisten van naamloze vennootschap “ZENITEL” en haar dochtervennootschappen.

�� Gegeven de vaststelling dat de referentieaandeelhouder “3D” een krediet toestaat aan de beursgenoteerde onderneming “ZENITEL” in 
gelijkaardige omstandigheden en aan gelijkaardige voorwaarden welke gehanteerd worden door de bancaire kredietverstrekker

�� Gegeven de contractuele voorwaarden, zoals voorzien in de leningovereenkomst en de “Share Pledge Agreement” marktconform zijn. De 
interestvoet bedraagt EURIBOR 1 maand vermeerderd met een marge van 300 basispunten per jaar.

�� Daarnaast is de lening van de naamloze vennootschap “3D” ondergeschikt aan het parallel verstrekte overbruggingskrediet van “KBC 
Bank” op grond van de “Subordinatieovereenkomst”.							     
Tot waarborg van de verstrekte kredieten zal de naamloze vennootschap “ZENITEL” de aandelen van haar 100% dochtervennootschap 
“ZENITEL NORWAY AS”, in pand gegeven aan de kredietverstrekkers, en waarbij het pandrecht volgens de volgende een bepaalde 
verdeelsleutel worden toegewezen aan elk van de kredietverstrekkers (artikel 6 van de pandovereenkomst).

�� 	Daarbij werd rekening gehouden met het gegeven dat “KBC Bank” (inter alia) nog een tweede krediet ter beschikking stelt ten bedrage 
van € 2.000.000 zodat het pandrecht over de kredietverstrekkers wordt verdeeld a rato van hun aandeel van de toegestane kredieten.

Gegeven bovenstaande, verklaren de onafhankelijke bestuurders dat de verrichting regelmatig is. 

3.	 Na kennis genomen te hebben van het advies van het comité van onafhankelijke bestuurders, beslissen alle bestuurders die aan de stemming mogen 
deelnemen, dat zij zich aansluiten bij het advies van het comité van onafhankelijke bestuurders. 			    
 
Een kopie van het advies van het comité van onafhankelijke bestuurders, inclusief het advies van de onafhankelijke expert die het comité 
bijstond in de zin van artikel 524, §2 W. Venn. wordt als bijlage I aan onderhavige notulen gehecht.

C)	 BEKRACHTIGING MET NALEVING VAN ARTIKEL 524 W.VENN. VAN DE BESLISSING DD. 11 DECEMBER 2008 DOOR DE RAAD VAN BESTUUR TOT 
PRINCIPIËLE GOEDKEURING TOT HET SLUITEN VAN EEN LENINGSOVEREENKOMST TUSSEN DE VENNOOTSCHAP EN 3D NV

1.	 The 1. De vennootschap zal na de principiële goedkeuring dd. 11 december 2008 door de raad van bestuur een leningsovereenkomst voor 
een bedrag van 1.500.000 EUR met 3D NV ondertekenen in de loop van de volgende dagen, en wellicht op 13 februari 2009.

2.	 De raad van bestuur heeft de voorgestelde transactie op 11 december 2008 besproken op basis van de leningsovereenkomst en de overeenkomst 
tot pand op aandelen van Zenitel Norway ASA (“Share Pledge Agreement”) die gesloten is tot zekerheid van de leningsovereenkomst.  
De raad van bestuur was overtuigd dat deze overdracht gunstig zou zijn voor de financiële situatie van de vennootschap. De 
leningsovereenkomst was tevens een maatregel in de zin van artikel 138 W. Venn. die de continuïteit van de vennootschap zal vrijwaren.

3.	 De raad van bestuur van 11 December 2008 heeft vervolgens met meerderheid van stemmen zoals voorzien in artikel 13, lid 4 van haar 
statuten, de leningsovereenkomst en de Share Pledge Agreement principieel goedgekeurd. 				  
De leningsovereenkomst  en de Share Pledge Agreement is getekend door de vennootschap en 3D NV onder voorwaarde van naleving van 
procedure inzake belangenconflicten van artikel 524 W. Venn. Deze procedure is inmiddels nageleefd gezien het eerste agendapunt van de 
voorliggende raad van bestuur.

4.	 De raad van bestuur heeft op deze vergadering met meerderheid van stemmen haar oorspronkelijke beslissing tot goedkeuring van de 
leningsovereenkomst voor een bedrag van 1.500.000 EUR en de Share Pledge Agreement bekrachtigd.

5.	 Besluit: Aldus heeft de raad van bestuur met toepassing van de relevante wettelijke bepalingen 523 en 524 W. Venn. haar  beslissing van 11 
december 2008 tot goedkeuring  van een leningsovereenkomst tussen de vennootschap en 3D NV bekrachtigd.

De vergadering van de raad van bestuur wordt door de voorzitter opgeheven om 9 u. Deze notulen worden ondertekend door de bestuurders die aan 
de vergadering deelgenomen hebben.

Uitreksel uit de notulen van de Raad van Bestuur van 30 maart 2009
De vergadering werd geopend om 15 uur onder het voorzitterschap van de heer Eugeen Beckers.. 

1.	 AANWEZIGHEID
De voorzitter stelde vast dat volgende bestuurders aanwezig waren en hebben deelgenomen aan de telefoonconferentie: 

�� de heer Frank Donck;
�� Breci BVBA vertegenwoordigd door haar vaste vertegenwoordiger de heer Rudy Broeckaert;
�� Beckers Consulting BVBA, vertegenwoordigd door haar vaste vertegenwoordiger de heer Eugeen Beckers;
�� De Wilg GCV, vertegenwoordigd door haar vaste vertegenwoordiger de heer Dirk Van Tricht;
�� de heer Erik Hoving;
�� Houterman Management Consultancy B.V., vertegenwoordigd door haar vaste vertegenwoordiger de heer Ferry I.M. Houterman; en
�� de heer Duco Sickinghe.
�� Van Zele Holding NV, vertegenwoordigd door haar vaste vertegenwoordiger de heer Eric Van Zele zal zich onthouden van deze 

vergadering, gegeven het onderwerp.
De voorzitter stelde vast dat alle bestuurders aanwezig of geldig vertegenwoordigd waren.  Bijgevolg moest de geldigheid van de oproeping tot 
deze vergadering niet worden nagegaan en kon de vergadering geldig beraadslagen en besluiten over de punten op de agenda.



2.	 Agenda
De voorzitter zette de agenda van de raad van bestuur als volgt uiteen:
1.	 Beraadslaging over en goedkeuring van het aangaan van de Koop-Verkoopovereenkomst (zoals hierna gedefinieerd);
2.	 Beraadslaging over en goedkeuring van het aangaan van de Transactie Overeenkomsten (zoals hierna gedefinieerd);
3.	 Volmacht.

3.	 Uiteenzetting door de voorzitter
De raad van bestuur neemt kennis van het feit dat het op heden beoogd wordt 85% van de aandelen van Zenitel Belgium NV, een naamloze 
vennootschap naar Belgisch recht met maatschappelijke zetel te Z1 Researchpark 110, Pontbeek 63, 1731 Zellik, over te dragen aan een nieuw 
op te richten vennootschap (Newco), dewelke een verbonden vennootschap zal zijn met Van Zele Holding NV, krachtens de bepalingen van 
een Koop-Verkoopovereenkomst betreffende 85% van de aandelen van Zenitel Belgium NV, een ontwerp waarvan aangehecht wordt aan deze 
notulen (de Koop-Verkoopovereenkomst). Van Zele Holding NV zal als partij bij de Koop-Verkoopovereenkomst optreden als garantiegever voor 
bepaalde verplichtingen.:
Verder verneemt de raad van bestuur dat het in het kader van de Koop-Verkoopovereenkomst beoogd wordt dat de Vennootschap, onmiddellijk 
na overdracht van de aandelen van Zenitel Belgium NV, toetreedt tot volgende overeenkomsten

�� een Commissie-overeenkomst met Zenitel Belgium NV;
�� een Aandeelhoudersovereenkomst met Newco en Zenitel Belgium NV;
�� een Huurovereenkomst met Zenitel Belgium NV;
�� een Licentie-overeenkomst met Zenitel Belgium NV;
�� een Dienstenovereenkomst met Zenitel Belgium NV; en
�� een Set-off overeenkomst met Zenitel Belgium NV.

Een ontwerp van deze overeenkomsten (de Transactie Overeenkomsten) wordt aangehecht aan deze notulen.
Tenslotte wordt beoogd, in overeenstemming met de bepalingen van de Koop-Verkoopovereenkomst, na overdracht van de aandelen van Zenitel 
Belgium NV aan Newco, om bepaalde activa en passiva van Zenitel Wireless France SA in te brengen in een nieuwe dochtervennootschap van 
Zenitel Wireless France SA (Franse Newco), gevolgd door de verkoop van 100% van de aandelen van Franse Newco aan Zenitel Belgium NV..
Een ontwerp van de Koop-Verkoopovereenkomst en de Transactie Overeenkomsten werd voorafgaandelijk onder de bestuurders verspreid.

4.	 Belangenconflict
1.	 Verklaring van Van Zele Holding NV – rechtvaardiging belangenconflict

Voor de aanvang van enige beraadslaging meldde Van Zele Holding NV bij hoofde van haar vaste vertegenwoordiger, de heer Eric Van Zele, 
aan de bestuurders dat zij een mogelijk belangenconflict heeft zoals bepaald in artikel 523 van het Wetboek van vennootschappen (het W. 
Venn.) met betrekking tot de goedkeuring van (i) het aangaan van de Koop-Verkoopovereenkomst, en (ii) het aangaan van de Transactie 
Overeenkomsten. 
De Koop-Verkoopovereenkomst die ter goedkeuring aan de raad van bestuur voorligt, heeft immers als voorwerp de verkoop van 85% van 
de aandelen van Zenitel Belgium NV aan een vennootschap verbonden met Van Zele Holding NV. 
Daarnaast zullen de Transactie Overeenkomsten aangegaan worden met respectievelijk een verbonden vennootschap van Van Zele Holding 
NV en Zenitel Belgium NV, welke laatste op moment van aangaan van deze overeenkomsten tevens een verbonden vennootschap met Van 
Zele Holding NV zal zijn. 
Bijgevolg kan de goedkeuring van (i) het aangaan van de Koop-Verkoopovereenkomst, en (ii) het aangaan van de Transactie Overeenkomsten 
een strijdig belang van vermogensrechtelijke aard voor Van Zele Holding NV uitmaken.
Gelet op artikel 523, §1 in fine W. Venn. verklaarde Van Zele Holding NV niet deel te nemen aan de beraadslagingen van de raad van bestuur 
over de verrichtingen en beslissingen vermeld in de agenda, noch aan de stemming in dat verband en de commissaris van de Vennootschap 
over dit belangenconflict in te zullen lichten.

2.	 Aard van de te nemen beslissingen
(a)	 De ontwerp Koop-Verkoopovereenkomst betreft in het algemeen (i) de koop-verkoop van 85% van de aandelen van Zenitel Belgium 

NV, een dochtervennootschap van de Vennootschap, aan Newco, en (ii) de inbreng van bepaalde activa en passiva van Zenitel 
Wireless France SA in Franse Newco, gevolgd door de verkoop van 100% van de aandelen van Franse Newco aan Zenitel Belgium 
NV;

(a)	 Ingevolge de ontwerp Commissie-overeenkomst is de Vennootschap onder bepaalde voorwaarden zoals daarin uiteengezet 
gerechtigd een commissie te ontvangen van Zenitel Belgium NV ter vergoeding van de bemiddelings- en prospectie-activiteiten 
van de Vennootschap bij het aangaan van een overeenkomst afgesloten tussen Zenitel Belgium NV en Mundo Telecommunicaçoës;

(a)	 In de ontwerp Aandeelhoudersovereenkomst tussen de Vennootschap, Newco en Zenitel Belgium NV worden bepaalde afspraken 
aangaande de overdracht van aandelen van Zenitel Belgium NV en toezicht in de raad van bestuur van Zenitel Belgium NV gemaakt;

(a)	 De ontwerp Huurovereenkomst betreft de verhuur door de Vennootschap van kantoorruimte, archief en parkeerruimte aan Zenitel 
Belgium NV;

(a)	 Ingevolge de ontwerp Licentie-overeenkomst verleent de Vennootschap een niet-exclusieve licentie betreffende het woordmerk 
ZENITEL aan Zenitel Belgium NV;

(a)	 Krachtens de bepalingen van de ontwerp Dienstenovereenkomst verlenen de Vennootschap en Zenitel Belgium NV elkaar wederzijds 
bepaalde diensten, waaronder receptiediensten, HR administratie, telefoon- en elektriciteitsdiensten enz.;

(a)	 Krachtens de ontwerp Set-off overeenkomst wordt een schuldvergelijking toegepast tussen schulden die de Vennootschap en Zenitel 
Belgium NV ten aanzien van elkaar aanhouden.

3.	 Verantwoording van de te nemen beslissing
De ondertekening van de ontwerp Koop-Verkoopovereenkomst en (daaropvolgend) de ontwerp Transactie Overeenkomsten beoogt een 
stabiele oplossing te vinden voor de huidige ongunstige financiële toestand van de Vennootschap, Zenitel Belgium NV en de internationale 
activiteiten van Zenitel Wireless France. 
Deze transactie kadert in de vooraf genomen beslissing tot desinvestering van bepaalde niet-key activiteiten van de Vennootschap, waardoor 
ook een gedeeltelijke schuldafbouw kan worden gerealiseerd. Gegeven de huidige cash behoefte van de groep, en de noodzaak om voor 
het einde van het tweede kwartaal de focus van de groep te kunnen richten op de activiteiten van Secure Communication Systems, is een 
snelle verkoop aangewezen.
Bovendien is de raad van bestuur van oordeel dat de koopprijs, die EUR 300.000 bedraagt, correct de waarde van Zenitel Belgium NV 
weerspiegelt, rekening houdend met de bepalingen en voorwaarden opgenomen in de Koop-Verkoopovereenkomst en de Transactie 
Overeenkomsten, waaronder bepaalde beperkte waarborgen en vrijwaringen. Het budget voor het jaar 2009, voor Zenitel Belgium NV en de 
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activiteiten van Zenitel Wireless France is nog niet verzekerd. Daarenboven, voorziet de transactie ook dat Zenitel Belgium NV een deel van 
de schulden van KBC meeneemt en dat alle bankgaranties betreffende de ‘ongoing’ activiteiten mee worden overgedragen.
De koper geeft in de Koop-Verkoopovereenkomst daarnaast de verbintenis om tot de algemene vergadering van Zenitel Belgium NV en de 
Franse Newco van 2010 de te verkopen activiteiten in going concern verder te zetten.
De raad van bestuur meent bijgevolg dat de voorgenomen transactie in het belang is van de Vennootschap en Zenitel Belgium NV en 
essentieel is om de toekomst van de activiteiten van de Vennootschap en de groep te verzekeren.
Deze verantwoording geldt eveneens voor de voorgenomen overdracht aan Zenitel Belgium NV van een deel van de activa en passiva van 
Zenitel Wireless France SA via Franse Newco.

4.	 Financiële gevolgen voor de Vennootschap
(a)	 Koop-Verkoopovereenkomst

De koopprijs voor 85% van de aandelen van Zenitel Belgium NV wordt in de ontwerp Koop-Verkoopovereenkomst bepaald op EUR 
300.000. 
In het kader van de Koop-Verkoopovereenkomst zal verder de rekening courant tussen de Vennootschap en Zenitel Belgium NV 
aangezuiverd worden.
De Vennootschap is daarnaast aansprakelijk voor (i) enige Schade (zoals gedefinieerd in de ontwerp Koop-Verkoopovereenkomst) 
veroorzaakt ten gevolge van een inbreuk op de verklaringen opgenomen in Bijlage 6 bij de ontwerp Koop-Verkoopovereenkomst, en 
(ii) specifieke gevrijwaarde kosten inzake litige en herstructureringen.

(b)	 Commissie-overeenkomst
Ingevolge de ontwerp Commissie-overeenkomst is de Vennootschap onder bepaalde voorwaarden zoals daarin uiteengezet 
gerechtigd een som van EUR 1.000.000 te ontvangen van Zenitel Belgium NV.

(c)	 Aandeelhoudersovereenkomst
Krachtens de bepalingen van de ontwerp Aandeelhoudersovereenkomst gaat de Vennootschap een call en put optie aan betreffende 
de overdracht van 15% van de aandelen van Zenitel Belgium NV aan een optieprijs die gerelateerd is aan de equity value van Zenitel 
Belgium NV. 

(d)	 Huurovereenkomst
Ingevolge de ontwerp Huurovereenkomst ontvangt de Vennootschap een huurprijs voor de verhuurde goederen die tussen EUR 
130 tot EUR 150 zal bedragen. Deze vergoeding werd ons aangeraden door de makelaar Key Estate, dewelke zoekt naar mogelijke 
kandidaat-kopers van het gebouw.

(e)	 Licentie-overeenkomst
Ingevolge de ontwerp Licentie-overeenkomst ontvangt de Vennootschap een eenmalige licentie fee die rond EUR 2 miljoen zal 
bedragen.

(f)	 Dienstenovereenkomst
Krachtens de ontwerp Dienstenovereenkomst is de Vennootschap Zenitel Belgium NV de terugbetaling ‘at cost’ verschuldigd en is de 
Vennootschap gerechtigd op ontvangst van een vergoeding volgens marktconforme betalingsvoorwaarden.

(g)	 Set-off overeenkomst
Krachtens de set-off overeenkomst wordt een (partiële) schuldvergelijking verricht tussen de uitstaande schuld van de Vennootschap 
ten aanzien van Zenitel Belgium NV en de vergoeding respectievelijk vrijwaring die de Vennootschap gerechtigd is te ontvangen van 
Zenitel Belgium NV onder de Licentie-overeenkomst en de Koop-Verkoopovereenkomst. 

5.	 Besluiten
Na beraadslaging nam de raad van bestuur unaniem de volgende besluiten:
1.	 De raad van bestuur besluit het aangaan door de Vennootschap van de Koop-Verkoopovereenkomst goed te keuren. 
2.	 De raad van bestuur besluit het aangaan door de Vennootschap van de Transactie Overeenkomsten goed te keuren
3.	 De raad van bestuur besluit Beckers Consulting BVBA, vertegenwoordigd door de heer Eugeen Beckers, met mogelijkheid van 

indeplaatsstelling, te machtigen om alle handelingen te stellen en alle documenten op te stellen, te finaliseren en te ondertekenen (met 
inbegrip van maar niet beperkt tot de Koop-Verkoopovereenkomst, de Transactie Overeenkomsten en alle documentatie met betrekking tot 
de overdracht van bepaalde activa en passiva van Zenitel Wireless France SA via inbreng in een nog op te richten vennootschap naar Frans 
recht) en in het algemeen alles te doen wat nuttig of noodzakelijk is om voorgaande besluiten te implementeren

Gezien alle agendapunten werden behandeld, werd de vergadering opgeheven om 16 uur. 

Alle ondertekenende bestuurders bevestigen (i) te hebben deelgenomen aan de telefoonconferentie, (ii) geen bezwaren te hebben bij deze vorm van 
vergaderen en (iii) dat de onderhavige notulen een getrouwe weergave vormen van de besluiten genomen tijdens deze vergadering van de raad van 
bestuur.

Uitreksel uit de notulen van de Raad van Bestuur van 24 juni 2009
Onderhavige notulen zijn de weerslag van de beraadslaging en besluiten genomen tijdens de vergadering van de raad van bestuur van de 
Vennootschap, die plaats vond op24 juni 2009. 

De vergadering werd geopend om 10 uur onder het voorzitterschap van de heer Eugeen Beckers. 

1.	 Aanwezigheid
De voorzitter stelde vast dat volgende bestuurders aanwezig waren en hebben deelgenomen aan de telefoonconferentie: 

�� de heer Frank Donck;
�� Breci BVBA vertegenwoordigd door haar vaste vertegenwoordiger de heer Rudy Broeckaert;
�� Beckers Consulting BVBA, vertegenwoordigd door haar vaste vertegenwoordiger de heer Eugeen Beckers;
�� De Wilg GCV, vertegenwoordigd door haar vaste vertegenwoordiger de heer Dirk Van Tricht;
�� de heer Erik Hoving – volmacht gegeven aan Beckers Consulting BVBA;
�� Houterman Management Consultancy B.V., vertegenwoordigd door haar vaste vertegenwoordiger de heer Ferry I.M. Houterman - 

volmacht gegeven aan Beckers Consulting BVBA; 
�� de heer Duco Sickinghe; en
�� Van Zele Holding NV, vertegenwoordigd door haar vaste vertegenwoordiger de heer Eric Van Zele.

De voorzitter stelde vast dat alle bestuurders aanwezig of geldig vertegenwoordigd waren. Bijgevolg moest de geldigheid van de oproeping tot 
deze vergadering niet worden nagegaan en kon de vergadering geldig beraadslagen en besluiten over de punten op de agenda.



2.	 Agenda
De voorzitter zette de agenda van de raad van bestuur als volgt uiteen:
1.	 Beraadslaging over en goedkeuring van het aangaan van de Koop-Verkoopovereenkomst (zoals hierna gedefinieerd);
2.	 Beraadslaging over en goedkeuring van het aangaan van de Transactie Overeenkomsten (zoals hierna gedefinieerd);
3.	 Volmacht.

3.	 Uiteenzetting door de voorzitter
De raad van bestuur neemt kennis van het feit dat het op heden beoogd wordt 85% van de aandelen van Zenitel Netherlands BV, een vennootschap 
naar Nederlands recht met maatschappelijke zetel te Microfoonstraat 5, NL-1322 BN Almere, over te dragen aan de vennootschap Crescent NV, 
dewelke een verbonden vennootschap is met Van Zele Holding NV, krachtens de bepalingen van een Koop-Verkoopovereenkomst betreffende 
85% van de aandelen van Zenitel Netherlands BV, een ontwerp waarvan aangehecht wordt aan deze notulen (de Koop-Verkoopovereenkomst). 
Van Zele Holding NV zal als partij bij de Koop-Verkoopovereenkomst optreden als garantiegever voor bepaalde verplichtingen. 
Verder verneemt de raad van bestuur dat het in het kader van de Koop-Verkoopovereenkomst beoogd wordt dat de Vennootschap, onmiddellijk 
na overdracht van de aandelen van Zenitel Netherlands BV, toetreedt tot volgende overeenkomsten:

�� een Aandeelhoudersovereenkomst met Crescent NV en Zenitel Netherlands BV;
�� een Licentie-overeenkomst met Zenitel Netherlands BV;
�� Dienstenovereenkomsten met Zenitel Netherlands BV; en
�� een Set-off overeenkomst met Zenitel Netherlands BV

Een ontwerp van deze overeenkomsten (de Transactie Overeenkomsten) wordt aangehecht aan deze notulen.
Een ontwerp van de Koop-Verkoopovereenkomst en de Transactie Overeenkomsten zal voorafgaandelijk aan de ondertekening aan de bestuurders 
verspreid worden.

4.	 Belangenconflict
1.	 Verklaring van Van Zele Holding NV – rechtvaardiging belangenconflict

Voor de aanvang van enige beraadslaging meldde Van Zele Holding NV bij hoofde van haar vaste vertegenwoordiger, de heer Eric Van Zele, 
aan de bestuurders dat zij een mogelijk belangenconflict heeft zoals bepaald in artikel 523 van het Wetboek van vennootschappen (het W. 
Venn.) met betrekking tot de goedkeuring van (i) het aangaan van de Koop-Verkoopovereenkomst, en (ii) het aangaan van de Transactie 
Overeenkomsten. 
De Koop-Verkoopovereenkomst die ter goedkeuring aan de raad van bestuur voorligt, heeft immers als voorwerp de verkoop van 85% van 
de aandelen van Zenitel Netherlands BV aan een vennootschap verbonden met Van Zele Holding NV. 
Daarnaast zullen de Transactie Overeenkomsten aangegaan worden met respectievelijk een verbonden vennootschap van Van Zele Holding 
NV en Zenitel Netherlands BV, welke laatste op moment van aangaan van deze overeenkomsten tevens een verbonden vennootschap met 
Van Zele Holding NV zal zijn. 
Bijgevolg kan de goedkeuring van (i) het aangaan van de Koop-Verkoopovereenkomst, en (ii) het aangaan van de Transactie Overeenkomsten 
een strijdig belang van vermogensrechtelijke aard voor Van Zele Holding NV uitmaken.
Gelet op artikel 523, §1 in fine W. Venn. verklaarde Van Zele Holding NV niet deel te nemen aan de beraadslagingen van de raad van bestuur 
over de verrichtingen en beslissingen vermeld in de agenda, noch aan de stemming in dat verband en de commissaris van de Vennootschap 
over dit belangenconflict in te zullen lichten.

2.	 Aard van de te nemen beslissingen
(a)	 De ontwerp Koop-Verkoopovereenkomst betreft in het algemeen de koop-verkoop van 85% van de aandelen van Zenitel Netherlands 

BV, een dochtervennootschap van de Vennootschap, aan Crescent NV;
(a)	 In de ontwerp Aandeelhoudersovereenkomst tussen de Vennootschap, Crescent NV en Zenitel Netherlands BV worden bepaalde 

afspraken aangaande de overdracht van aandelen van Zenitel Netherlands BV en toezicht in de raad van bestuur van Zenitel 
Netherlands BV gemaakt;

(a)	 Ingevolge de ontwerp Licentie-overeenkomst verleent de Vennootschap een niet-exclusieve licentie betreffende het woordmerk 
ZENITEL aan Zenitel Netherlands BV;

(a)	 Krachtens de bepalingen van de ontwerp Dienstenovereenkomsten verlenen de Vennootschap en Zenitel Netherlands BV enerzijds 
en MCCN BV (een 100% dochteronderneming van Vennootschap) en Zenitel Netherlands BV anderzijds, elkaar wederzijds bepaalde 
diensten, waaronder receptiediensten, HR administratie, huisvesting, IT enz.;

(a)	 Krachtens de ontwerp Set-off overeenkomst wordt een schuldvergelijking toegepast tussen schulden die de Vennootschap en Zenitel 
Netherlands BV ten aanzien van elkaar aanhouden.

3.	 Verantwoording van de te nemen beslissing
De ondertekening van de ontwerp Koop-Verkoopovereenkomst en (daaropvolgend) de ontwerp Transactie Overeenkomsten beoogt een 
stabiele oplossing te vinden voor de huidige ongunstige financiële toestand van de Vennootschap en Zenitel Netherlands BV. 
Deze transactie kadert in de vooraf genomen beslissing tot desinvestering van bepaalde niet-key activiteiten van de Vennootschap, waardoor 
ook een gedeeltelijke schuldafbouw kan worden gerealiseerd. Gegeven de huidige cash behoefte van de groep, en de noodzaak om voor 
het einde van het tweede kwartaal de focus van de groep te kunnen richten op de activiteiten van Secure Communication Systems, is een 
snelle verkoop aangewezen. Daarenboven is uit het omstandige verkoopsproces ‘Lemon’ gebleken, dat tal van kandidaten de mogelijk 
transactie, aangaande Zenitel Netherlands BV hebben nagekeken, en dat het bod van Crescent NV het meest aanvaardbare bod is, zowel 
voor de Vennootschap als voor Zenitel Netherlands BV. 
Bovendien is de raad van bestuur van oordeel dat de koopprijs, die EUR 100.000 bedraagt, eventueel gecorrigeerd met een earn-out, 
correct de waarde van Zenitel Netherlands BV weerspiegelt, rekening houdend met de bepalingen en voorwaarden opgenomen in de Koop-
Verkoopovereenkomst en de Transactie Overeenkomsten, waaronder bepaalde beperkte waarborgen en vrijwaringen. Het budget voor het 
jaar 2009, voor Zenitel Netherlands BV is nog niet verzekerd. Daarenboven, voorziet de transactie ook dat Zenitel Netherlands BV een deel 
van de schulden van KBC meeneemt en dat, zo goed als alle bankgaranties betreffende de ‘ongoing’ activiteiten mee worden overgedragen. 
Crescent zal bijkomende middelen inbrengen, om te investeren in een rendabele toekomst, eventueel onder de vorm van eigen vermogen, 
waarbij Zenitel 15% zou kunnen behouden, na deze transactie.
De koper geeft in de Koop-Verkoopovereenkomst daarnaast de verbintenis om tot de algemene vergadering van Zenitel Netherlands BV van 
2010 de te verkopen activiteiten in going concern verder te zetten.
De raad van bestuur meent bijgevolg dat de voorgenomen transactie in het belang is van de Vennootschap en Zenitel Netherlands BV en 
essentieel is om de toekomst van de activiteiten van de Vennootschap en de groep te verzekeren.

4.	 Financiële gevolgen voor de Vennootschap
(a)	 Koop-Verkoopovereenkomst

De koopprijs voor 85% van de aandelen van Zenitel Netherlands BV wordt in de ontwerp Koop-Verkoopovereenkomst bepaald op EUR 
100.000, eventueel te verhogen met een mogelijke earn-out en bijkomende verhogingen. 



Ja
ar

re
ke

ni
ng

 2
00

9
107

Verklaringen 
betreffende Corporate 

Governance

20

Algemene informatie 
over Zenitel

11
Risicofactoren

7

In het kader van de Koop-Verkoopovereenkomst zal verder de rekening courant tussen de Vennootschap en Zenitel Netherlands BV 
aangezuiverd worden.
De Vennootschap is daarnaast aansprakelijk voor enige Schade (zoals gedefinieerd in de ontwerp Koop-Verkoopovereenkomst) 
veroorzaakt ten gevolge van een inbreuk op de verklaringen opgenomen in bijlage bij de Koop-Verkoopovereenkomst.

(b)	 Aandeelhoudersovereenkomst
Krachtens de bepalingen van de ontwerp Aandeelhoudersovereenkomst gaat de Vennootschap een call en put optie aan betreffende 
de overdracht van 15% van de aandelen van Zenitel Netherlands BV aan een optieprijs die gerelateerd is aan de equity value van 
Zenitel Netherlands BV. 

(c)	 Licentie-overeenkomst
Ingevolge de ontwerp Licentie-overeenkomst ontvangt de Vennootschap een eenmalige licentie fee die rond EUR 3 miljoen zal 
bedragen.

(d)	 Dienstenovereenkomst
Krachtens de ontwerp Dienstenovereenkomsten is de Vennootschap Zenitel Netherlands BV de terugbetaling ‘at cost’ verschuldigd 
en is de Vennootschap gerechtigd op ontvangst van een vergoeding volgens marktconforme betalingsvoorwaarden.

(e)	 Set-off overeenkomst
Krachtens de set-off overeenkomst wordt een schuldvergelijking verricht tussen de uitstaande schuld van de Vennootschap ten 
aanzien van Zenitel Netherlands BV en de vergoeding te ontvangen van Zenitel Netherlands BV onder de Licentie-overeenkomst. 

5.	 Besluiten
Na beraadslaging nam de raad van bestuur unaniem de volgende besluiten:
1.	 De raad van bestuur besluit het aangaan door de Vennootschap van de Koop-Verkoopovereenkomst goed te keuren. 
2.	 De raad van bestuur besluit het aangaan door de Vennootschap van de Transactie Overeenkomsten goed te keuren
3.	 De raad van bestuur besluit Beckers Consulting BVBA, vertegenwoordigd door de heer Eugeen Beckers, met mogelijkheid van 

indeplaatsstelling, te machtigen om alle handelingen te stellen en alle documenten op te stellen, te finaliseren en te ondertekenen (met 
inbegrip van maar niet beperkt tot de Koop-Verkoopovereenkomst, de Transactie Overeenkomsten en in het algemeen alles te doen wat 
nuttig of noodzakelijk is om voorgaande besluiten te implementeren

Gezien alle agendapunten werden behandeld, werd de vergadering opgeheven om 10u45 uur. 	

Alle ondertekenende bestuurders bevestigen (i) te hebben deelgenomen aan de telefoonconferentie, (ii) geen bezwaren te hebben bij deze vorm van 
vergaderen en (iii) dat de onderhavige notulen een getrouwe weergave vormen van de besluiten genomen tijdens deze vergadering van de raad van 
bestuur.

Uitreksel uit de notulen van de Raad van Bestuur van 14 september 2009
Op 14 september 2009 is de raad van bestuur van Zenitel NV, met maatschappelijke zetel te 1731 Zellik, Z. 1 Researchpark 110, ingeschreven in het 
rechtspersonenregister van de Kruispuntbank der Ondernemingen onder het ondernemingsnummer 0403.150.608, bijeengekomen.

De volgende leden van de raad van bestuur hebben deelgenomen: 

1.	 VZH NV, bestuurder, met maatschappelijke zetel te 1560 Hoeilaart, Hertenlaan 9, alhier vertegenwoordigd door de heer Eric Van Zele, voorzitter 
- via volmacht aan dhr. Eugeen Beckers

2.	 De heer FRANK DONCK, wonende te 9052 Zwijnaarde, Rijvisschestraat 118.
3.	 BRECI BVBA, bestuurder, Breci BVBA, een vennootschap naar Belgisch recht met maatschappelijke zetel te 2980 Zoersel, Jachthoornlaan 27, 

ingeschreven in het rechtspersonenregister van de Kruispuntbank der Ondernemingen onder ondernemingsnummer 0877.538.709, alhier 
vertegenwoordigd door de heer Rudy Broeckaert.

4.	 CTK management BVBA, een vennootschap naar Belgisch recht, alhier vertegenwoordigd door de heer Dirk Van Tricht.
5.	 HOUTERMAN MANAGEMENT CONSULTANCY BV, bestuurder, vennootschap naar Nederlands recht, met maatschappelijke zetel te 1071GA 

Amsterdam, Van Eeghenstraat 131, alhier vertegenwoordigd door de heer Ferry I.M. Houterman.
6.	 De heer ERIK HOVING, bestuurder, wonende te Wassenaar (NL), Groot Hoefijzerlaan 15.
7.	 De heer DUCO SICKINGHE, bestuurder, wonende te 1950 Kraainem, Heilig Dominicuslaan 5, 1950 Kraainem - via volmacht aan dhr. Eugeen 

Beckers
8.	 BECKERS CONSULTING BVBA, bestuurder, een vennootschap naar Belgisch recht met maatschappelijke zetel te 2880 Bornem, Nieuwstraat (BOR) 

23, ingeschreven in het rechtspersonenregister van de Kruispuntbank der Ondernemingen onder ondernemingsnummer 0478.037.081, alhier 
vertegenwoordigd door de heer Eugeen Beckers, wonende te 8300 Knokke-Heist, Nieuwpoortstraat 41/42.

De vergadering wordt geopend om 8u45 uur onder het voorzitterschap van de heer Eugeen Beckers als vaste vertegenwoordiger van de Beckers 
Consulting BVBA. (volmacht verschaft door dhr. Eric Van Zele via e-mail d.d. 13 september 2009)

INLEIDENDE UITEENZETTING
1.	 De raad van bestuur is bijeengeroepen om de volgende agenda te bespreken:

�� EERSTE AGENDAPUNT: toepassing van artikel 523 Wetboek Vennootschappen (W. Venn.);
Goedkeuring van het hierbij aangehechte ontwerp van kaderovereenkomst houdende overdracht van bedrijfstak tussen Zenitel NV en 
3D NV;

�� TWEEDE AGENDAPUNT: toepassing van artikel 524 W. Venn.;
Goedkeuring en aanvaarding van het voorstel tot overdracht, overeenkomstig artikel 770 juncto 760 van het Wetboek van 
vennootschappen, van de bedrijfstak “Bedrijvencentrum”, omvattende alle activa- en passivabestanddelen en overeenkomsten die 
verband houden met de uitbating van een bedrijvencentrum in het bedrijfsgebouw gelegen te 1731 Zellik, Z.I. Researchpark 110, en alle 
daarmee verband houdende rechten en verplichtingen, zoals verder gedetailleerd omschreven in het hierbij aangehechte ontwerp van 
voorstel tot overdracht van bedrijfstak.

�� DERDE AGENDAPUNT: volmachten
Aanstelling van Beckers Consulting BVBA (vertegenwoordigd door de heer Eugeen Beckers) en Rika Coppens als bijzonder 
gevolmachtigden om, alleen handelend en met de bevoegdheid tot indeplaatstelling, in naam en voor rekening van de raad van 
bestuur van vennootschap, het aangehechte ontwerp van kaderovereenkomst met bijlagen alsook het hierbij aangehechte ontwerp van 
voorstel tot overdracht van bedrijfstak, dat bij wijze van notariële akte zal worden verleden voor notaris Peter Van Melkebeke en in de 
aanwezigheid van de vertegenwoordigers van 3D NV, te ondertekenen.

2.	 Overeenkomstig artikel 13 lid 1 van de statuten is de meerderheid van de bestuurders aanwezig of vertegenwoordigd, zodat de raad rechtsgeldig 
kan beraadslagen over haar agenda.



BERAADSLAGINGEN EN BESLISSINGEN
A)	 Eerste voorafgaandelijk agendapunt : toepassing van artikel 523 van het wetboek van vennootschappen

1.	 De hierna volgende natuurlijke personen vragen het woord:
(a)	 de heer Frank Donck, bestuurder van de vennootschap en gedelegeerd bestuurder van de vennootschap 3D NV, een vennootschap 

naar Belgisch recht met maatschappelijke zetel te 9052 Zwijnaarde, Rijvisschestraat 118, ingeschreven in het rechtspersonenregister 
van de Kruispuntbank der Ondernemingen 0448.341.027.

(b)	 de heer Rudy Broeckaert, vaste vertegenwoordiger van Breci BVBA, een vennootschap naar Belgisch recht met maatschappelijke 
zetel te 2980 Zoersel, Jachthoornlaan 27, ingeschreven in het rechtspersonenregister van de Kruispuntbank der Ondernemingen 
onder ondernemingsnummer 0877.538.709 en bestuurder van de vennootschap 3D NV. 

3.	 De agendapunten houden verband met de overdracht van bedrijfstak tussen de vennootschap en 3D NV waarin de heren Frank Donck en 
de Rudy Broeckaert bestuurders zijn. 

4.	 Aangezien de heren Frank Donck en Rudy Broeckaert tevens bestuurders zijn van deze vennootschap verklaren zij een functioneel 
tegenstrijdig belang van vermogensrechtelijke aard te hebben in de zin van artikel 523, §1 W. Venn. met betrekking tot de beslissing tot 
goedkeuring van de kaderovereenkomst tot overdracht van bedrijfstak tussen de vennootschap en 3D NV.

5.	 Zij verzoeken dat hun verklaringen in toepassing van artikel 523 W.Venn. in de notulen van de raad van bestuur worden opgenomen.
6.	 Gezien dit functioneel tegenstrijdig belang verklaren de heren Frank Donck en Rudy Broeckaert dat zij in toepassing van artikel 523, §1, lid 

4 W. Venn. niet zullen deelnemen aan de beraadslaging en de stemming van de agenda van deze vergadering.
7.	 De heren Frank Donck en Rudy Broeckaert verbinden zich ertoe onmiddellijk na de raad van bestuur de commissaris van de vennootschap 

in te lichten over de toepassing van artikel  523 W. Venn. 
8.	 Na voornoemde verklaringen voorafgaandelijk afgelegd te hebben, verlaten de heren Frank Donck en Rudy Broeckaert de vergadering.

B)	 Tweede agendapunt: toepassing van artikel 524 W. Venn.

1.	 De voorzitter verklaart dat met betrekking tot de agendapunten evenzeer toepassing is gemaakt van artikel 524 W. Venn. 
De voorzitter deelt de inhoud van de in artikel 524 W.Venn. voorziene procedure mee aan de raad.
De procedure van artikel 524 W. Venn. was noodzakelijk aangezien de agenda verband houdt met betrekkingen tussen de genoteerde 
vennootschap, Zenitel NV en een vennootschap die daarmee verbonden is, namelijk 3D NV.

2.	 De voorzitter zet kort de beoogde transactie uiteen:
Het afsluiten van een kaderovereenkomst houdende overdracht van de bedrijfstak ‘bedrijvencentrum/dienstencentrum’, door de 
vennootschap aan 3D. Tevens neemt 3D de verplichtingen over, in het kader van 1) de Fortis overeenkomst 8395/E, waarvoor de uitstaande 
schuld op 30 juni 2009, 3.436.242 EUR bedroeg en 2) de erfpachtovereenkomst met het Vlaams Gewest. Alle rechten en verplichtingen, 
vorderingen en schulden, activa & passiva, zoals opgenomen in bijlage 2 bij de kaderovereenkomst, worden mee overgenomen door 3D, en 
dit met ingang van de closing datum van de transactie (op of rond 31 oktober 2009). Onder voorbehoud van realisatie van de opschortende 
voorwaarden, zal de closing van de transactie op 31 oktober dan wel begin november 2009 plaatsvinden.
De overdracht van de bedrijfstak behelst onder andere ook de cessie van het gebouw en het eraan verbonden opstalrecht met betrekking 
tot het pand gelegen aan de te 1731 ZELLIK (ASSE) alsmede het financieringscontract van onroerende leasing afgesloten met FORTIS LEASE 
dat hieraan verbonden is. 
Op datum van de “closing” van de transactie, en als onderdeel van de transactie, zal de vennootschap, eveneens een dienstenovereenkomst 
afsluiten met de NV “3D” voor het gebruik van de diensten geleverd door de bedrijfstak “dienstencentrum/bedrijvencentrum”, met betrekking 
tot voornamelijk, een gedeelte van de ruimte op de derde verdieping 

3.	 Bijgestaan door een onafhankelijke expert in de zin van artikel 524, § 2 W. Venn., zijnde de heer Dirk Smets, bedrijfsrevisor bij BST 
Bedrijfsrevisoren,  heeft het comité van onafhankelijke bestuurders in zijn advies gesteld dat:

�� Gegeven de financiële toestand van “ZENITEL” en de noodzaak om bijkomende financiële middelen aan te trekken, om op die manier, 
haar strategische opties te kunnen uitvoeren.

�� Gegeven dat, door deze inspanning, de financiële schulden op korte termijn met de banken en kredietverschaffers, op lange termijn 
zullen worden verspreid, en dat eveneens de afbetalingstermijn van andere schulden, waaronder de schuld met Ethias, zal verlengd 
worden met minimum 1 jaar.

�� Gegeven de bereidheid van de naamloze vennootschap “3D”, om na uitvoerige consultatie van de markt, een kaderovereenkomst 
te willen tekenen houdende overdracht van bedrijfstak voor een bedrag van € 1.720.000, waarbij eveneens de vennootschap een 
dienstenovereenkomst afsluit voor de gebruikte oppervlakte, aan de gangbare voorwaarden in het bedrijvencentrum. De hierdoor 
vrijgekomen geldmiddelen zijn bestemd voor algemene bedrijfs-, en werkkapitaal vereisten van naamloze vennootschap “ZENITEL” en 
haar dochtervennootschappen.

�� Gegeven de vaststelling dat deze waardering overeenstemt met de waarderingen bekomen van derde partijen. 

�� Gegeven het belang van de timing van ontvangst van de bijkomende financiering voor ZENITEL en de going concern van de vennootschap, 
waarbij reeds een voorschot wordt ontvangen op het ogenblik van de ondertekening van de kaderovereenkomst

�� Gegeven de overname van het sociaal passief naar 3D, waarbij het risico door de overdracht bedrijfstak voor ZENITEL beperkt wordt 
tot 70 KEUR

Gegeven bovenstaande, verklaren de onafhankelijke bestuurders dat de verrichting in het belang van de vennootschap is en niet van aard is 
om de vennootschap een nadeel te berokkenen dat in het licht van het beleid dat de vennootschap voert, kennelijk onrechtmatig is. 
Zij verklaren dat de voorwaarden van de verrichting aanvaardbaar zijn en niet nadelig voor de vennootschap en dat zij de volgende 
vermogensrechtelijke gevolgen hebben voor de vennootschap (samengevat):

�� Aanzienlijke verbetering van de schuldpositie en aflossingsmodaliteiten;
�� Verbetering van de liquiditeitspositie
�� wijziging van de intrestvergoedingen;
�� vermindering van het sociaal passief van de vennootschap
�� wijziging van de materiële vaste activa.

4.	 Na kennis genomen te hebben van het advies van het comité van onafhankelijke bestuurders, beslissen alle bestuurders die aan de 
stemming mogen deelnemen, dat zij zich aansluiten bij het advies van het comité van onafhankelijke bestuurders. 			 
Een kopie van het advies van het comité van onafhankelijke bestuurders, inclusief het advies van de onafhankelijke expert die het comité 
bijstond in de zin van artikel 524, §2 W. Venn. wordt als bijlage I aan onderhavige notulen gehecht.
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5.	 Besluit: Aldus verleent de raad van bestuur met toepassing van de relevante wettelijke bepalingen 523 en 524 W. Venn. de goedkeuring  tot 
het besluiten en ondertekenen van de kaderovereenkomst tot overdracht van de bedrijfstak ‘bedrijvencentrum/dienstencentrum’ tussen de 
vennootschap en 3D NV.

Besluiten 
Na toepassing te hebben gemaakt van de artikelen 523 en 524 W.Venn. en de beweegredenen en de achtergrond van de geplande overdracht 
overeenkomstig artikel 770 juncto 760 van het Wetboek van vennootschappen aan 3D NV door de vennootschap van haar bedrijfstak 
“Bedrijvencentrum”, omvattende alle activa- en passivabestanddelen en overeenkomsten die verband houden met de uitbating van een 
bedrijvencentrum in het bedrijfsgebouw gelegen te 1731 Zellik, Z.I. Researchpark 110, Pontbeek 63, en alle daarmee verband houdende rechten 
en verplichtingen, alsook de voorziene gevolgen hiervan voor de vennootschap, te hebben besproken, hebben de aanwezige bestuurders de 
volgende besluiten met éénparigheid van stemmen genomen: 
De Raad van Bestuur aanvaardt en keurt met éénparigheid van de stemmen het voorstel tot overdracht door de vennootschap aan 3D NV van 
haar bedrijfstak “Bedrijvencentrum”, omvattende alle activa- en passivabestanddelen en overeenkomsten die verband houden met de uitbating 
van een bedrijvencentrum in het bedrijfsgebouw gelegen te 1731 Zellik, Z.I. Researchpark 110, en alle daarmee verband houdende rechten en 
verplichtingen, goed, zoals dit, conform artikel 770 en artikel 760 van het Wetboek van vennootschappen, authentiek zal worden verleden voor 
notaris Peter Van Melkebeke en in aanwezigheid van de vertegenwoordigers van 3D NV.
Een kopie van dit voorstel tot overdracht van bedrijfstak blijft aangehecht in bijlage aan deze notulen.

C)	 Derde agendapunt : volmachten

De Raad van Bestuur beslist om Beckers Consulting BVBA (vertegenwoordigd door de heer Eugeen Beckers) en Rika Coppens aan te stellen als 
bijzondere gevolmachtigde om, alleen handelend en met de bevoegdheid tot indeplaatstelling, in het kader van voormelde geplande overdracht 
van de bedrijfstak “Bedrijvencentrum”, in naam en voor rekening van de raad van bestuur van vennootschap, het hierbij aangehechte ontwerp 
van voorstel tot overdracht van bedrijfstak, dat bij wijze van notariële akte zal worden verleden voor notaris Peter Van Melkebeke en in de 
aanwezigheid van de vertegenwoordigers van 3D NV, te ondertekenen.  Teneinde het voorstel tot overdracht van bedrijfstak te ondertekenen 
beschikken voornoemde volmachtdragers over de meest uitgebreide volmacht. 

De vergadering van de raad van bestuur wordt door de voorzitter opgeheven om 9 u. Deze notulen worden ondertekend door de bestuurders die aan 
de vergadering deelgenomen hebben.

Uitreksel uit de notulen van de Raad van Bestuur van 3 november 2009
3.	 Amendement van de kredietovereenkomst met 3D, in overeenstemming met de KBC onderhandelingen. 

De heer Donck verlaat de vergadering, na de kennisgeving dat artikel 523 van de Belgische wetboek van vennootschappen van toepassing is. 
De nieuwe voorgestelde kredietovereenkomst met 3D werd goedgekeurd door de raad van bestuur. Deze overeenkomst verbetert de voorwaarden 
ten voordele van Zenitel, in die zin dat de betalingstermijnen verlengd werden (ook langer dan de KBC termijnen). De interestvoet is in lijn met 
KBC, waardoor artikel 524 van het Belgische wetboek van vennootschappen niet van toepassing is. 
Op vraag van de onafhankelijke bestuurders, zal het management ook de heer Duco Sikinghe als onafhankelijk bestuurder van dit amendement 
op de hoogte brengen en het feit dat de raad van bestuur dit amendement heeft goedgekeurd

 
Verslag van de commissaris inzake artikel 524 van het Wetboek van Vennootschappen
per 24 maart 2010

Aan de aandeelhouders
Als commissaris van Zenitel NV (‘de Vennootschap’) dienen wij in het kader van de procedure voorgeschreven bij artikel 524 van het Wetboek van 
Vennootschappen ons oordeel te geven over de getrouwheid van de gegevens die vermeld staan in de adviezen van het comité van onafhankelijke 
bestuurders van zowel 2 februari 2009 en 14 september 2009 en in de notulen van de raden van bestuur van zowel 2 februari 2009 en 14 september 
2009. 

Ons oordeel wordt aan de notulen van de raden van bestuur gehecht en afgedrukt in het jaarverslag. 

2 FebruarI 2009
Op 2 februari 2009 heeft de raad van bestuur met meerderheid van stemmen haar oorspronkelijke beslissing tot goedkeuring van de 
leningsovereenkomst tussen 3D NV en de vennootschap voor een bedrag van 1.500.000 EUR en de Share Pledge Agreement bekrachtigd.

De procedure voorgeschreven bij artikel 524 van het Wetboek van Vennootschappen diende hierbij toegepast te worden omwille van het feit dat de 
raad van bestuur een beslissing diende te nemen over het aangaan van een leningsovereenkomst en de daarbij horende Share Pledge Agreement, en 
dat in dit kader beslissingen genomen dienden te worden die verband hielden met betrekkingen tussen Zenitel NV en vennootschappen die daarmee 
verbonden zijn. 

Bijgestaan door een onafhankelijke expert in de zin van artikel 524, § 2 van het Wetboek van Vennootschappen, zijnde de heer Dirk Smets, 
bedrijfsrevisor bij BST Bedrijfsrevisoren, heeft het comité van onafhankelijke bestuurders in haar advies gesteld dat:

�� Gegeven de financiële toestand van “ZENITEL” en de noodzaak om bijkomende financiële middelen aan te trekken, om op die manier, haar 
strategische opties te kunnen uitvoeren.

�� Gegeven de bereidheid van de naamloze vennootschap “3D” om een leningsovereenkomst voor een financiering ten belope van een hoofdsom 
gelijk aan 1.500.000 EUR af te sluiten en gegeven het feit dat “KBC Bank” parallel een overbruggingskrediet verleent aan naamloze vennootschap 
“ZENITEL” voor hetzelfde geplafonneerde bedrag van 1.500.000 EUR. De hierdoor vrijgekomen geldmiddelen zijn bestemd voor algemene 
bedrijfs-, en werkkapitaal vereisten van naamloze vennootschap “ZENITEL” en haar dochtervennootschappen.

�� Gegeven de vaststelling dat de referentieaandeelhouder “3D” een krediet toestaat aan de beursgenoteerde onderneming “ZENITEL” in 
gelijkaardige omstandigheden en aan gelijkaardige voorwaarden welke gehanteerd worden door de bancaire kredietverstrekker.

�� Gegeven de contractuele voorwaarden, zoals voorzien in de leningovereenkomst en de “Share Pledge Agreement” marktconform zijn. De 
interestvoet bedraagt EURIBOR 1 maand vermeerderd met een marge van 300 basispunten per jaar.

�� Daarnaast is de lening van de naamloze vennootschap “3D” ondergeschikt aan het parallel verstrekte overbruggingskrediet van “KBC Bank” op 
grond van de “Subordinatieovereenkomst”.

�� Tot waarborg van de verstrekte kredieten zal de naamloze vennootschap “ZENITEL” de aandelen van haar 100% dochtervennootschap “ZENITEL 
NORWAY AS”, in pand gegeven aan de kredietverstrekkers, en waarbij het pandrecht volgens de volgende een bepaalde verdeelsleutel worden 
toegewezen aan elk van de kredietverstrekkers (artikel 6 van de pandovereenkomst).



�� [Daarbij werd rekening gehouden met het gegeven dat “KBC Bank” (inter alia) nog een tweede krediet ter beschikking stelt ten bedrage van 
2.000.000 EUR zodat het pandrecht over de kredietverstrekkers wordt verdeeld a rato van hun aandeel van de toegestane kredieten..

Gegeven bovenstaande, verklaren de onafhankelijke bestuurders dat de verrichting regelmatig is.

Wij hebben kennis genomen van:

(a)	 het gezamenlijk verslag van 2 februari 2009 van het comité van onafhankelijke bestuurders en van de onafhankelijke expert, aangesteld door 
het comité, zijnde de heer Dirk Smets, bedrijfsrevisor;

(b)	 de notulen van de raad van bestuur van Zenitel NV van 2 februari 2009;
(c)	 de leningovereenkomst tussen de vennootschap en 3D NV;
(d)	 de share pledge agreement tot waarborg van de verstrekte kredieten?

 

14 September 2009
Op 14 september 2009 aanvaardde en keurde De Raad van Bestuur met eenparigheid van de stemmen het voorstel tot overdracht door de 
vennootschap aan 3D NV van haar bedrijfstak “Bedrijvencentrum”, omvattende alle activa- en passivabestanddelen en overeenkomsten die verband 
houden met de uitbating van een bedrijvencentrum in het bedrijfsgebouw gelegen te 1731 Zellik, Z.I. Researchpark 110, en alle daarmee verband 
houdende rechten en verplichtingen, goed. 
De procedure voorgeschreven bij artikel 524 van het Wetboek van Vennootschappen diende hierbij toegepast te worden omwille van het feit dat de 
raad van bestuur een beslissing diende te nemen over de verkoop van haar bedrijfstak “Bedrijvencentrum” aan 3D NV en dat in dit kader beslissingen 
genomen dienden te worden die verband hielden met betrekkingen tussen Zenitel NV en vennootschappen die daarmee verbonden zijn. 
Bijgestaan door een onafhankelijke expert in de zin van artikel 524, § 2 van het Wetboek van Vennootschappen, zijnde de heer Dirk Smets, 
bedrijfsrevisor bij BST Bedrijfsrevisoren, heeft het comité van onafhankelijke bestuurders in haar advies gesteld dat:

�� In Gegeven de financiële toestand van “ZENITEL” en de noodzaak om bijkomende financiële middelen aan te trekken, om op die manier, haar 
strategische opties te kunnen uitvoeren.

�� Gegeven dat, door deze inspanning, de financiële schulden op korte termijn met de banken en kredietverschaffers, op lange termijn zullen worden 
verspreid, en dat eveneens de afbetalingstermijn van andere schulden, waaronder de schuld met Ethias, zal verlengd worden met minimum 1 
jaar.

�� Gegeven de bereidheid van de naamloze vennootschap “3D”, om na uitvoerige consultatie van de markt, een kaderovereenkomst te willen 
tekenen houdende overdracht van bedrijfstak voor een bedrag van € 1.720.000, waarbij eveneens de vennootschap een dienstenovereenkomst 
afsluit voor de gebruikte oppervlakte, aan de gangbare voorwaarden in het bedrijvencentrum. De hierdoor vrijgekomen geldmiddelen zijn bestemd 
voor algemene bedrijfs-, en werkkapitaal vereisten van naamloze vennootschap “ZENITEL” en haar dochtervennootschappen.

�� Gegeven de vaststelling dat deze waardering overeenstemt met de waarderingen bekomen van derde partijen. 
�� Gegeven het belang van de timing van ontvangst van de bijkomende financiering voor ZENITEL en de going concern van de vennootschap, waarbij 

reeds een voorschot wordt ontvangen op het ogenblik van de ondertekening van de kaderovereenkomst
�� Gegeven de overname van het sociaal passief naar 3D, waarbij het risico door de overdracht bedrijfstak voor ZENITEL beperkt wordt tot 70 KEUR.

Gegeven bovenstaande, verklaren de onafhankelijke bestuurders dat de verrichting in het belang van de vennootschap is en niet van aard is om de 
vennootschap een nadeel te berokkenen dat in het licht van het beleid dat de vennootschap voert, kennelijk onrechtmatig is. 
Zij verklaren dat de voorwaarden van de verrichting aanvaardbaar zijn en niet nadelig voor de vennootschap en dat zij de volgende vermogensrechtelijke 
gevolgen hebben voor de vennootschap (samengevat):

�� Aanzienlijke verbetering van de schuldpositie en aflossingsmodaliteiten;
�� Verbetering van de liquiditeitspositie
�� wijziging van de intrestvergoedingen;
�� vermindering van het sociaal passief van de vennootschap
�� wijziging van de materiële vaste activa.

Wij hebben kennis genomen van:
(a)	 het gezamenlijk verslag van 14 september 2009 van het comité van onafhankelijke bestuurders en van de onafhankelijke expert, aangesteld 

door het comité, zijnde de heer Dirk Smets, bedrijfsrevisor. 
(b)	 de notulen van de raad van bestuur van Zenitel NV van 14 september 2009.
(c)	 de overeenkomst m.b.t. de overdracht van bedrijfstak tussen de vennootschap en 3D NV 
Artikel 524 van het Wetboek van Vennootschappen vereist dat de commissaris zijn oordeel geeft over de getrouwheid van de gegevens die vermeld 
staan in het advies van het comité van onafhankelijke bestuurders en in de notulen van de raad van bestuur. 
De wetgever heeft niet voorzien dat de commissaris zijn mening geeft over de opportuniteit van de verrichting, wat zou neerkomen op het zich 
bemoeien met het bestuur. Hij wordt evenmin gevraagd de algemene naleving van de procedure te beoordelen, de raad van bestuur dient dit 
immers onder eigen verantwoordelijkheid te verklaren in zijn notulen (artikel 524, par. 3 van het Wetboek van Vennootschappen). De opdracht van de 
commissaris beperkt zich tot het attesteren van de “getrouwheid van de gegevens” opgenomen in het advies op basis waarvan de raad van bestuur 
zijn beslissing neemt. (IBR Vademecum 2005 Deel I: Rechtsleer pag. 594: beperkte rol van de commissaris bij procedure van belangenconflicten).
De tussenkomst van de commissaris heeft tot doel te verzekeren dat het advies van het comité en het besluit van de raad van bestuur gebaseerd zijn 
op betrouwbare gegevens, en zo nodig de aandeelhouders te waarschuwen indien de getrouwheid niet kan worden gegarandeerd (ERNST, Ph., en 
YOUNES, N., “Groepsinterne belangenconflicten in de Wet Corporate Governance - een eerste commentaar op het niewe artikel 524 van het Wetboek 
van Vennootschappen”, in BYTTEBIER, K.; FRANCOIS, A., en DELVOIE, J. (ed.), De Wet Corporate Governance ont(k)leed, Mechelen, Uitgeverij Kluwer, 
2004, p. 223.). 
In het kader van onze opdracht hebben wij volgende werkzaamheden uitgevoerd: 
(a)	 We hebben de rapporten van het comité van de drie onafhankelijke bestuurders bekomen en hebben de informatie vergeleken met de rapporten 

van de onafhankelijke expert.
(b)	 We hebben de notulen van de Raden van Bestuur bekomen en de conclusies vergeleken met de conclusies opgenomen in de rapporten van het 

comité van de drie onafhankelijke bestuurders.
Op basis van bovenstaande werkzaamheden kunnen wij besluiten:
(c)	 dat de informatie in de rapporten van het comité van de drie onafhankelijke bestuurders overeenstemt met de informatie opgenomen in de 

rapporten van de onafhankelijke expert

(d)	 dat de conclusies opgenomen in de notulen van de raden van bestuur overeenstemt met de conclusies in de rapporten van het comité van de 
drie onafhankelijke bestuurders
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(e)	 dat aldus de gegevens die vermeld staan in de adviezen van het comité en in de notulen van de raad van bestuur getrouw zijn weergegeven; dit 
houdt evenwel niet in dat wij een opportuniteitsbeoordeling hebben uitgebracht over de adviezen van het comité en de beslissingen van de raad 
van bestuur, noch dat wij ons uitspreken over de rapporten van de onafhankelijke expert.

Ons verslag kan enkel gebruikt worden voor doeleinden zoals beschreven in de opdrachtbeschrijving hierboven en kan niet voor andere doeleinden 
aangewend worden. Dit verslag heeft enkel betrekking tot de gegevens die hierboven werden vermeld en niet tot andere gegevens, van welke aard 
ook.

Diegem, 24 maart 2010
De commissaris

DELOITTE Bedrijfsrevisoren / Reviseurs d’Entreprises
BV o.v.v.e. CVBA / SC s.f.d. SCRL
Represented by William Blomme
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